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1

Introduccion’

La Reforma Previsional es considerada la principal transformacion social del Gobierno de la
Presidenta Michelle Bachelet. Antes que terminara la primera semana de su mandato, el 17 de
marzo de 2006, ya se habia iniciado la tarea de elaborar propuestas para reformar el sistema
de pensiones a través de la constitucion del Consejo Asesor Presidencial para la Reforma
Previsional. El proyecto de ley respectivo ingreso al Congreso Nacional en diciembre de 2006 y
en marzo de 2008 fue promulgada la Ley de Reforma Previsional.

Que solo tomara 15 meses convertir en ley una reforma de esta magnitud refleja el amplio
acuerdo que concitd el principio base de dicha iniciativa: asegurar un ingreso a todas las
chilenas y chilenos en los afios de vejez y retribuir asi sus afos de trabajo, reconociendo el
derecho de envejecer con dignidad.

La Reforma Previsional se baso en tres grandes ejes: (i) crear un nuevo Sistema de Pensiones
Solidarias (SPS), devolviendo al Estado su rol de garante de la Seguridad Social del 60% de
la poblacion mas pobre; (i) aumentar la cobertura previsional de los grupos vulnerables:
jovenes, mujeres y trabajadores independientes; y (iii) perfeccionar el Sistema de Capitalizacion
Individual, aumentando su competencia, disminuyendo sus costos y fortaleciendo el Ahorro
Previsional Voluntario (APV).

A la luz de las cifras, ésta es también la reforma social de mayor envergadura en materia
fiscal realizada en los ultimos 20 afios. Dicho esfuerzo fiscal, que permite establecer nuevos
derechos en el ambito de la proteccion social y potenciar el principio de solidaridad en el
sistema de pensiones, es el reflejo de los compromisos asumidos en cuanto a avanzar en la
disminucion de las desigualdades sociales.

En este sentido, el principal componente con efecto fiscal es el nuevo Sistema de Pensiones
Solidarias, que representa una reforma estructural del sistema civil de pensiones en Chile. A
través del SPS y sus beneficios de vejez e invalidez, integrados a los beneficios del sistema
de capitalizacion individual, el Estado garantiza el derecho a la proteccion social, entregando a

' Los autores agradecen el apoyo en las distintas etapas de este proyecto a la Organizacion Internacional del Trabajo en particular
de Michael Cichon, director del Departamento de Seguridad Social OIT-Ginebra; Florian Léger, actuario senior del Departamento de
Seguridad Social OIT-Ginebra; Guillermo Miranda, director OIT-Chile y Fabio Bertranou, especialista principal en Seguridad Social, OIT-
Chile; y del Banco Interamericano de Desarrollo a través de Koldo Echebarria, ex representante del BID en Chile y actual gerente de la
Oficina de Planificacion Estratégica y Efectividad en el Desarrollo de este organismo multilateral. También reconocen la significativa
colaboracion de David Bravo, director del Centro de Microdatos de la Universidad de Chile; y de Jacqueline Canales, Fidel Miranda,
Andras Uthoff y Fernando Dazarola, funcionarios y asesores de la Direccion de Presupuestos.
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todas las personas la seguridad de envejecer sin temor a la pobreza o de quedar desamparados
en el evento de invalidez.

Un conjunto de otras medidas con importantes efectos fiscales se suman al SPS. Entre ellas
destacan: el Subsidio Previsional a los Trabajadores Jovenes, el Bono por Hijo para las Mujeres,
los incentivos de cargo fiscal para el APV y para el Ahorro Previsional Voluntario Colectivo
(APVC), la creacion del Fondo para la Educacion Previsional, la Cotizacion del Seguro de
Invalidez y Sobrevivencia para los Empleados Publicos, el crédito contra el impuesto de primera
categoria por las actividades que subcontratan las AFP y el beneficio de la Asignacion Familiar
y de cobertura de la Ley de Accidentes del Trabajo y Enfermedades Profesionales para los
Trabajadores Independientes.

La creacion del Sistema de Pensiones Solidarias, las significativas transformaciones introducidas
por la reforma al sistema de pensiones y el nuevo rol asumido por el Estado en el mismo,
requirieron adicionalmente el disefio, la implementacion y el financiamiento de una nueva
institucionalidad publica encargada del nuevo sistema civil de pensiones.

La amplitud de esta reformay de sus efectos fiscales conlleva un importante desafio tanto desde
la perspectiva del resguardo de la disciplina fiscal, como de la administracion transparente
de las finanzas publicas: velar por la sostenibilidad de su financiamiento. Esto ha implicado
disenar un régimen presupuestario que dé cuenta de los compromisos fiscales transitorios y
permanentes con el sistema previsional.

Un insumo fundamental para llevar a cabo esta tarea es contar con estimaciones certeras,
que permitan contabilizar y sincerar ante el pais los recursos comprometidos con el sistema
de pensiones, a fin de garantizar una gestion presupuestaria eficiente, objetivo inherente a la
mision de la Direccion de Presupuestos.

En este ambito se dio un paso fundamental con la Ley sobre Responsabilidad Fiscal que creo,
entre otras materias el Fondo de Reserva de Pensiones, instrumento que complementara
el financiamiento de las obligaciones fiscales derivadas de la PBS y el APS. En dicha ley se
establecio que el Ministerio de Hacienda encargara cada tres afios la realizacion de un estudio
actuarial que permita evaluar la sustentabilidad del Fondo de Reserva de Pensiones, estudio
que por primera vez se realizara en 2009.

Laimportancia de los pasivos contingentes derivados del nuevo sistemay del gasto en seguridad
social (prevision y salud), que en Chile representan alrededor del 40% del Presupuesto de la
Nacion, ha puesto de manifiesto la necesidad de fortalecer la institucionalidad para la realizacion
de proyecciones actuariales. Por ello, la Direccion de Presupuestos creara en enero de 2009 un
Departamento de Investigaciones y Estudios Actuariales.



La disponibilidad de un mayor nimero de registros y bases de datos de calidad como la
Encuesta de Proteccion Social (EPS) y el Sistema de Informacion de Datos Previsionales
(SIDP) —desarrollado con el apoyo del Banco Interamericano de Desarrollo (BID)- apoyaran la
investigacion en esta area. De esta forma, se consolidara un expertise de mas de 15 afos en
la realizacion de proyecciones fiscales asociadas al gasto previsional, reflejada en diversas
publicaciones realizadas desde 1993 a la fecha.

En este trabajo se documenta el modelo de proyecciones de los efectos fiscales de la Reforma
Previsional, desarrollado en la Direccion de Presupuestos en el marco de un proyecto de
cooperacion técnica con la Organizacion Internacional del Trabajo (OIT), quien proporcion el
soporte técnico y colabord en su formulacion. Los resultados del modelo entregan una proyeccion
detallada de los efectos fiscales del Sistema de Pensiones Solidarias y de las estimaciones
del nimero de beneficiarios del mismo. Dichas proyecciones son complementadas con las
estimaciones de los efectos fiscales de los restantes componentes de la Reforma Previsional,
para obtener asi los efectos fiscales totales de dicha iniciativa.

Cuando el Sistema Civil de Pensiones esté operando en régimen, hacia el afio 2025, el efecto
fiscal anual total de la Reforma Previsional alcanzara a 1,4% del PIB y el incremental sera algo
superior a 1% del PIB. Las proyecciones de beneficiarios obtenidas en el modelo indican que
el Sistema de Pensiones Solidarias pasara de una cobertura total estimada en torno a 600.000
beneficiarios en diciembre de 2008 a cerca de 1.200.000 beneficiarios en diciembre de 2012.
Lo anterior significara que al final del periodo de transicion se habra duplicado la cobertura del
SPS.

Este trabajo considera ademas de esta introduccion, 8 secciones. La seccion 2 presenta
una breve resefia de la Reforma Previsional y describe el Sistema de Pensiones Solidarias
y los principales beneficios con efecto fiscal en ella contemplados. La seccion 3 considera
el contenido del Sistema de Informacion de Datos Previsionales (SIDP), que proporciona la
informacion base para efectuar las proyecciones, y destaca el rol de las tecnologias de la
informacion en la entrega y gestion eficiente de los beneficios. La seccion 4 entrega los
antecedentes y desarrolla el modelo de proyecciones del sistema de pensiones solidarias. La
seccion 5 muestra las proyecciones del nimero de beneficiarios del SPS. En la seccion 6 se
presentan los efectos fiscales del SPS y la seccion 7 reporta los efectos fiscales totales de la
reforma previsional. Los comentarios finales se incluyen en la seccion 8.
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La Reforma Previsional de 2008

2.1. Breve Resena

La Reforma Previsional, establecida en la Ley N°20.255 de marzo de 2008, constituye una
sustantiva transformacion del sistema civil de pensiones y un pilar fundamental para la
consolidacion de un nuevo sistema de proteccion social en Chile.

El sistema de proteccion social debe evolucionar conjuntamente con la realidad socioecondmica
tanto para asegurar una eficiente cobertura de las necesidades basicas de la poblacion en
situacion de pobreza, como para lograr una disminucion de su vulnerabilidad frente a los riesgos
individuales y globales que repercuten en sus ingresos. Las transformaciones introducidas por
la Reforma Previsional a través del Sistema de Pensiones Solidarias y del conjunto de medidas
que involucra, responden justamente a ese desafio de generar un sistema de proteccion social
moderno y eficiente, que entregue oportunas garantias a la poblacion.

La importante informacion generada sobre el funcionamiento del sistema de pensiones desde
fines de la década de los ‘90 permiti6 que el Gobierno, los centros de investigacion y los
organismos internacionales acumularan un capital significativo de estudios y evaluaciones del
mismo, que sirvieron de base para plantear la necesidad de realizar un profundo cambio. A partir
de dichos estudios sobre cobertura, densidades de cotizacion, organizacion de la industria y
competencia, administracion de los fondos y rentabilidad de la inversion, dimension de género,
demografia, sistema de pensiones y mercado del trabajo, por ejemplo, fue posible identificar
sus debilidades y fortalezas?.

En este contexto, siendo la Reforma Previsional el eje del sistema de proteccion social planteado
en el Programa de Gobierno de la Presidenta Michelle Bachelet, a dias de iniciado su Gobierno
se instruyd la conformacion del Consejo Asesor Presidencial para la Reforma Previsional®.

2 Ver Arenas de Mesa, Alberto y Marcel, Mario (1999); Arenas de Mesa, Alberto, Behrman, Jere y Bravo, David (2004);
Diamond, Peter A. (1993); Kay, Stephen J. y Sinha, Tapen (2007); Mesa-Lago, Carmelo (2000; 2004); Arellano, José Pablo
(1985); Mitchell, Olivia et al (2004); Interamerican Developmen Bank (2005) y Arenas de Mesa, Alberto y Benavides, Paula (2003).
3 EI Consejo Asesor fue presidido por Mario Marcel y su informe constituy6 un decisivo impulso para la Reforma Previsional,
tanto por su novedosa modalidad de trabajo (incorporé el dialogo con la ciudadania para recoger sus inquietudes), como por
la pluralidad de sus integrantes y la calidad de sus propuestas. Ver Consejo Asesor Presidencial para la Reforma Previsional
2006.
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Lalabor de este Consejo estuvo abocada a generar un diagndstico base del sistema de pensiones
y a desarrollar propuestas para mejorarlo. Posteriormente, dichas propuestas fueron analizadas
por un Comité de Ministros encargado de proponer a la Presidenta de la Republica el disefio de
politica para la Reforma Previsional y de elaborar el proyecto de ley sobre esta materia.

El respectivo proyecto de ley ingreso al Congreso Nacional en diciembre de 2006, fue aprobado
en enero de 2008 y promulgado en marzo del mismo afo. El 1 de julio de 2008, tras entrar en
vigencia las normas del Sistema de Pensiones Solidarias, la poblacion comenzd a percibir las
nuevas pensiones establecidas en esta iniciativa.

La Reforma Previsional comprende un conjunto significativo de medidas cuyo objetivo es
mejorar las pensiones de todos los chilenos y chilenas, que pueden sintetizarse en tres grandes
ejes. El primero de ellos es la creacion del nuevo Sistema de Pensiones Solidarias que cubre
a quienes no lograron ahorrar lo suficiente para financiar una pension digna, estableciendo
derechos universales en materia de seguridad social, para las personas que desarrollen su vida
laboral en Chile.

El SPS entrega beneficios de vejez e invalidez integrados a los beneficios del sistema de
capitalizacion individual, potenciando el principio de solidaridad en el sistema de pensiones
chileno. Una vez en régimen, toda persona que pertenezca al 60% mas pobre de la poblacion
y cumpla con los requisitos de edad y residencia, podra acceder a los beneficios del SPS: la
Pension Basica Solidaria (PBS), para aquellos que no tengan derecho a pension; y el Aporte
Previsional Solidario (APS), para aquellos que lo tengan y su pension sea inferior a la Pension
Maxima con Aporte Solidario (PMAS).

Un segundo elemento central de la reforma es el aumento en la cobertura previsional de
los grupos vulnerables: jovenes, mujeres y trabajadores independientes®. En la direccion de
aumentar la cobertura y los fondos previsionales de los jovenes se cred el Subsidio Previsional
para los Trabajadores Jovenes. Dicho subsidio da derecho a los empleadores a un aporte estatal
por cada trabajador joven de bajos ingresos que tengan contratado, y a un aporte similar para
el respectivo trabajador, que sera integrado en su cuenta individual.

En el caso de las mujeres, la reforma constituye un significativo cambio en la equidad de
género del sistema de pensiones. La creacion del SPS y las medidas como el Bono por Hijo, la
separacion por género del seguro de invalidez y sobrevivencia y la division del saldo acumulado
en la cuenta individual en caso de divorcio o nulidad, entre otras, apuntan a incrementar la
cobertura previsional de las mujeres y a cerrar la brecha de pensiones existente con respecto
a los hombres. Asi, la reforma se hace cargo del déficit de cobertura y del bajo nivel de
beneficios que las mujeres presentan actualmente.

4 Para un analisis de los problemas de cobertura previsional en Chile ver Arenas de Mesa (2000) y Arenas de Mesa y Hernandez
(2001).
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En relacion a los trabajadores independientes, la reforma busca incrementar la baja cobertura
que ha caracterizado tradicionalmente a este grupo en el sistema de pensiones. A diciembre de
2007, por ejemplo, solo 3,5% de los trabajadores independientes cotizaron como tales en los
fondos de pensiones, lo que refleja la escasa cobertura que registran en el sistema. Para este
segmento se establecieron nuevos incentivos, derechos y deberes con el objetivo de generar un
aumento paulatino en su nivel de cobertura. Estas medidas, sumadas a la proteccion entregada
por el SPS, permitiran mejorar sustantivamente el nivel de sus pensiones. Considerando una
transicion de tres afos de educacion previsional, se establecera gradualmente la igualacion de
derechos y obligaciones previsionales respecto de los trabajadores dependientes, incluyendo
la obligatoriedad de cotizar.

El tercer eje de la reforma es el perfeccionamiento del Sistema de Capitalizacion Individual,
con el objetivo de aumentar su competencia y rentabilidad, disminuir sus costos y fortalecer el
Ahorro Previsional Voluntario (APV).

En este sentido destacan medidas como la ampliacion de las alternativas de inversion y la
creacion del Régimen de Inversiones, la licitacion de la Administracion de Cuentas, la eliminacion
de la Comision Fija, la nueva regulacion para la subcontratacion de funciones, la separacion
del Seguro de Invalidez y Sobrevivencia de la administracion de las AFPs, el perfeccionamiento
de los gobiernos corporativos de las AFPs, la creacion de la figura del Asesor Previsional, el
establecimiento de restricciones relativas a los conflictos de interés y las ventas atadas, y
los perfeccionamientos en la fiscalizacion y proteccion de los intereses de los afiliados, entre
otras.

Asimismo, con el establecimiento de nuevos incentivos y formulas de ahorro previsional
voluntario —como el APV para la clase media y el Ahorro Previsional Voluntario Colectivo (APVC)—
se fortalece el sistema de ahorro voluntario, de manera que no solo esté al alcance de los
sectores de mayores ingresos, sino que también entregue oportunidades de ahorro voluntario
a los de ingresos medios y bajos.

De este modo, la Reforma Previsional, a través de una transformacion integral del sistema de
pensiones, asegura que todas y todos los chilenos cuenten con los recursos necesarios para
envejecer dignamente.

11
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2.2. El Sistema de Pensiones Solidarias
2.2.1. Reglas de Calculo y Requisitos

El SPS, que entrd en vigencia el 1 de julio de 2008, reemplaz6 al programa de Pensiones
Asistenciales (PASIS) y gradualmente sustituira a la Garantia Estatal de Pension Minima (GEPM).
Los principales beneficios del SPS son la Pension Basica Solidaria (PBS) y el Aporte Previsional
Solidario (APS), ambos de vejez e invalidez.

La PBS de Vejez es el beneficio financiado por el Estado al que pueden acceder las personas
que no tienen derecho a pension en algln régimen previsional, pero que retnen los requisitos
de edad, focalizacion y residencia en el pais establecidos en la Ley N° 20.255. Esto es:

e Haber cumplido 65 anos de edad.

e Integrar un grupo familiar perteneciente al 60% mas pobre de la poblacion (una vez en
régimen)’.

e Acreditar residencia en el territorio de la Republica de Chile por un lapso no inferior a 20
afos continuos o discontinuos, contados desde que el peticionario haya cumplido 20 afos.
Y por un lapso no inferior a 4 afos de residencia en los Gltimos 5 afos inmediatamente
anteriores a la fecha de presentacion de la solicitud.

La PBS de Invalidez es el beneficio financiado por el Estado al que pueden acceder las personas
declaradas invalidas y que cumplan con los requisitos de edad, focalizacion y residencia en el
pais establecidos en la Ley. Esto es:

e Tener entre 18 y menos de 65 afos de edad.
e El mismo requisito de focalizacion que en el caso de la PBS de Vejez.

e Acreditar residencia en el territorio nacional por un lapso no inferior a 5 afios en los Ultimos
6 afios inmediatamente anteriores a la fecha de presentacion de la solicitud.

La PBS de Vejez y la de Invalidez, de igual valor, son los beneficios no contributivos del sistema
de pensiones.

5 El 60% de cobertura se alcanzara a partir del 1 de julio de 2012. En julio de 2008 se comenz6 con 40% y a partir del 1 de julio de
2009 sera 45%.
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El Aporte Previsional Solidario es el beneficio que se integra al sistema contributivo,
complementando las pensiones de menor valor. Este beneficio se determina a partir de un
conjunto de conceptos para los cuales se presenta una descripcion resumida en el cuadro a
continuacion.

La Pension Base es aquella que resulta de sumar la pension autofinanciada de referencia del
solicitante, mas las pensiones de sobrevivencia que se encuentre percibiendo de acuerdo al
Pension Base (PBase) | D.L. N° 3.500, de 1980, a la fecha de solicitud del beneficio, mas las pensiones que perciba de
los regimenes administrados por el Instituto de Prevision Social (IPS), ya sea en calidad de titular
o como beneficiario de pension de sobrevivencia, a la misma fecha. También se consideran las
pensiones de sobrevivencia que perciba de acuerdo a la Ley N° 16.744.

La Pension Autofinanciada Estimada o de Referencia es una pension estimada que se utiliza para
determinar la Pension Base. La PAFE se calcula como una renta vitalicia inmediata, sin condiciones
especiales de cobertura, considerando la edad, el grupo familiar y el total del saldo acumulado en

Pension o T o . . .

Autofinanciada la cuenta de capitalizacion individual por concepto de cotizaciones obligatorias que el solicitante
Estimada o de tenga a la fecha de pensionarse por vejez o invalidez, mas el valor del Bono de Reconocimiento
Referencia (PAFEY y la o las bonificaciones por hijo nacido vivo, mas el interés real que hayan devengado a dicha

fecha, cuando corresponda. Su monto se expresa en UF a la fecha en que el solicitante se pensione
por vejez o invalidez. En el calculo de la PAFE no se consideran parte del saldo las cotizaciones
voluntarias, los depdsitos de APV, APVC, ni los depdsitos convenidos a que se refiere el D.L. N°
3.500.

Pension Maxima

con Aporte Solidario Corresponde al valor establecido en la Ley N° 20.255 sobre el cual la pension base no tiene Aporte

Previsional Solidario de Vejez.

(PMAS)

Factor de Ajuste (FA) Corresponde al valgr que, sp obtiene de d|V|d|r. el monto de la Pension Bésica Solidaria de Vejez por
el valor de la Pension Méaxima con Aporte Solidario.

Pension Final (PF) Corresponde a la suma de la Pension Base y el Complemento Solidario.
Es un calculo matematico que se utiliza para posteriormente calcular el APS de Vejez (APS).
Corresponde a:

Complemento PBS ) s

Solidario (CS) PBS - (———x PBase) i 0 < PBase < PMAS

0 ST PMAS < PBase

Fuente: Elaboraci6n propia.

El APS de Vejez constituye el beneficio financiado por el Estado al que pueden acceder las
personas que tengan una pension base mayor que cero e inferior a la Pension Maxima con
Aporte Solidario (PMAS) y que reunan los requisitos de edad, focalizacion y residencia que
sefala la Ley N° 20.255, los que son similares a los establecidos para la PBS de Vejez.

6 Para mayor detalle ver circular N° 1.510 de la Superintendencia de Pensiones.

7 La Ley N° 20.255 contempla adicionalmente casos especiales para el calculo de la PAFE, como el de las personas que se
pensionan de manera anticipada y de aquellas personas que se pensionan bajo las normas establecidas para las labores calificadas
como pesadas. La existencia de variaciones en el calculo de la PAFE en dichos casos tiene por objetivo igualar las condiciones de
dichos pensionados con los pensionados que se retiran a la edad legal.
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El elemento principal para determinar el APS de Vejez es el Complemento Solidario. El Grafico
1 ilustra la articulacion entre el Sistema de Pensiones Solidarias y el contributivo, que surge
del esquema planteado en la funcion del CS, utilizando los parametros de régimen del sistema.
La linea de 45 grados representa el caso donde la pension final es equivalente a la pension
base; es decir, sin la existencia de beneficios del SPS. La linea que se encuentra sobre ésta
representa la suma de la Pension Base y el Complemento Solidario.

PF, PBS
300.000 -

PMAS /

250.000
200.000
150.000

100.000 -
PBS

50.000
45
0

0 50.000 100.000 150.000 200.000 250.000 300.000
PBASE

Pension Final —_— 45

Fuente: Direccion de Presupuestos.

En el disefio del SPS pueden destacarse las siguientes caracteristicas:

(i) Los beneficiarios del SPS tienen asegurado un nivel minimo de ingresos en la vejez
equivalente a la PBS.

(i) Siempre una mayor pension contributiva se traduce en una mayor pension final.
(i) No existen requisitos de afios de cotizaciones que dejen fuera de los beneficios a los grupos
con bajas densidades de cotizacion, en especial a mujeres y trabajadores eventuales y de

temporada.

(iv) EI'SPS entrega beneficios tanto a los sectores de menores ingresos como a los de ingresos
medios de la poblacion.
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El célculo del APS dependera del nivel de la Pension Base y de la modalidad de pension
elegida.Por ejemplo, para los beneficiarios con Pension Base superior a la PBS pero inferior a
la PMAS existe un beneficio del tipo subsidio definido. En este caso, si la modalidad de pension
corresponde a renta vitalicia, el monto del APS asciende exactamente al valor del CS.

Finalmente, el Aporte Previsional Solidario de Invalidez es el beneficio financiado por el Estado
al que pueden acceder las personas declaradas invalidas que tengan una Pension Base mayor
que cero e inferior a la PBS de Invalidez y que reunan los requisitos de edad, focalizacion y
residencia establecidos en la Ley N° 20.255, similares a los definidos en el caso de la PBS de
Invalidez.

EI APS de invalidez asciende a la cantidad que se obtiene de descontar el monto de la pension
0 suma de pensiones que perciba la persona invalida del valor de la PBS de invalidez. Es decir,
existe un monto minimo asegurado por el Estado que permite, a quien sufre el siniestro, tener
un nivel basico de ingresos (Grafico 2).

PF, PBS
200.000+

150.000

100.000+

PBS

50.000-

45 \
G T T T 1

0 50.000 100.000 150.000 200.000
Pension Base

Pension Final —_— 5

Fuente: Direccion de Presupuestos.

15



16

La Reforma Previsional Chilena: Proyecciones Fiscales 2009-2025

Un elemento destacado en el disefio del SPS de Invalidez consiste en la posibilidad de mantener,
total o parcialmente, la PBS o el APS de invalidez en periodos en que la persona beneficiaria
trabaje en forma remunerada. Para ello se establecio una forma de retiro gradual del beneficio
que depende tanto de la permanencia en el tiempo como del nivel de los ingresos. En todo caso,
se mantiene el 100% de la PBS o del APS de invalidez, para aquellos beneficiarios que perciban
un ingreso laboral mensual igual o inferior a un ingreso minimo mensual.

2.2.2. Transicion de los Parametros del SPS

Por regla general, las reformas previsionales se implementan en un horizonte de mediano plazo
debido a que se caracterizan por tener efectos macroeconomicos, institucionales y fiscales
significativos. En el Cuadro 2 se presenta la transicion contemplada en la Ley N° 20.255 para
los parametros del SPS.

Periodo PBS PMAS Cobertura
(% de la poblacion)
jul-08 jun-09 $60.000 $70.000 40%
jul-09 jun-10 $75.000 $120.000 45%
jul-10 jun-11 $ 75.000 $150.000 50%
jul-11 jun-12 $75.000 $200.000 55%
jul-12 En adelante $ 75.000 $255.000 60%

(1) Cifra que posteriormente es reajustada segtn la variacion del IPC, conforme a la Ley N° 20.255.
Fuente: Direccion de Presupuestos.

La cobertura, que representa el porcentaje utilizado para focalizar el beneficio, aumentara
gradualmente hasta cubrir a las personas que integren grupos familiares que pertenezcan
al 60% mas pobre de la poblacion. Una vez en régimen, el valor de la PBS sera de $ 75.000
mensuales y el de la PMAS sera de $255.000.

La transicion implicara, por un lado, un ingreso paulatino de nuevos beneficiarios en cada afio,
en la medida que nuevas personas puedan cumplir los requisitos de acceso y, por otro, un
aumento en el monto de los beneficios ya entregados. Este Ultimo efecto es claro en el caso de
un beneficiario de PBS, pero también ocurre en el caso de un beneficiario de APS. Lo anterior
se representa para tres alternativas de pension base y considerando los parametros vigentes
a contar de julio de cada afio en el Grafico 3. En el caso de una pension base de $30.000,
el CS pasara de $34.286 en 2008 a $66.176 en 2012. Los otros dos ejemplos presentados
corresponden a niveles mas altos de Pension Base por lo que la entrada al SPS resulta posterior,
pero igualmente el CS se incrementa junto con la PMAS.
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70.000

60.000 |

50.000
40.000

30.000 ~

Complemento Solidario
(Monto en Pesos

20.000 ~

10.000

2008 2009 2010 2011 2012
M Pension Base $ 30.000 = Pension Base $ 100.000 Pension Base $ 170.000

Fuente: Direccion de Presupuestos.

2.3. Otros Beneficios con Efecto Fiscal

La Reforma Previsional considera, ademas del Sistema de Pensiones Solidarias, otras
medidas con importantes efectos fiscales. Los principales beneficios con efecto fiscal son los
siguientes:

Nueva Institucionalidad Publica del Sistema de Pensiones.

ii. Bono por Hijo para las Mujeres.

iii. Subsidio Previsional a los Trabajadores Jovenes de Bajos Ingresos.

iv. Asignacion Familiar para los Trabajadores Independientes.

v. Incentivos para el APV y el Ahorro Previsional Voluntario Colectivo (APVC).

vi. Fondo para la Educacion Previsional.

vii. Cotizacion del Seguro de Invalidez y Sobrevivencia para los Empleados Publicos.

viii. Ley de Accidentes del Trabajo para Trabajadores Independientes.

ix. Subcontratacion e IVA para las AFP.

17
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2.3.1. La Nueva Institucionalidad Puiblica del Sistema de Pensiones

La Reforma Previsional demandd una sustantiva modernizacion de la institucionalidad del
sector publico tanto por la importancia del redisefio contemplado en la iniciativa, como por
la envergadura del propio sistema de pensiones, sus efectos a nivel macroeconomico, en el
desarrollo del mercado de capitales y en las finanzas publicas. Es decir, implicd desarrollar
e implementar una nueva institucionalidad publica que permitiera otorgar los beneficios de
manera eficiente, ademas de integrar los objetivos de proteccion social con el debido resguardo
de un financiamiento sustentable.

En este sentido, la nueva institucionalidad publica del sistema de pensiones permite diferenciar
claramente los roles de: (i) disefio de politicas publicas; (i) regulacion y normativos, vy (iii)
de administracion del sistema. Adicionalmente, presenta la ventaja de inducir una gestion
eficiente, evitando la duplicacion de competencias unificando el control y fiscalizacion, y
haciendo expedito el acceso a la informacion. En la Figura 1 se observa la institucionalidad
existente antes de la reforma y los problemas que la aquejaban, mientras que en la Figura 2
se presenta el disefio de la nueva institucionalidad del sistema previsional, que responde a los
objetivos trazados.

Previo a la reforma, las responsabilidades institucionales se encontraban débilmente
articuladas en el rol de formulacion de politicas, lo que se traducia en una particular fragilidad
de la supervision y conduccion superior del sistema de prevision social. Para subsanar lo
anterior se reforzaron dichas capacidades en el Ministerio del Trabajo y Prevision Social y en
la Subsecretaria de Prevision Social, ademas de fortalecer sus capacidades de promocion,
difusion y educacion previsional.

La nueva institucionalidad del sistema de pensiones contempla la creacion en el nivel de
disefio de politicas de la Comision de Usuarios del Sistema de Pensiones, instancia en que los
actores del sistema pueden expresar sus visiones sobre el funcionamiento de éste y participar
en su desarrollo. Dicha Comision esta integrada por representantes de los trabajadores, los
pensionados, las entidades publicas y privadas del sistema de pensiones y por un académico,
que la preside. La principal funcion de esta comision es informar a la Subsecretaria de Prevision
Social y a otros organismos publicos del sector respecto de las evaluaciones que sus miembros
realicen sobre el funcionamiento del sistema de pensiones, ademas de proponer estrategias
de educacion y difusion del sistema. La Subsecretaria de Prevision Social otorga la asistencia
administrativa para su funcionamiento.
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Adicionalmente, en el rol de formulacion de politicas, se cre6 un Consejo Consultivo Previsional
integrado por expertos. Su funcion es asesorar a los ministros de Trabajo y Prevision Social y
de Hacienda en materias relativas a las modificaciones legales de los parametros del SPS, o al
reglamento que regula el otorgamiento de los beneficios de dicho sistema.

A nivel del rol normativo y de control, la reforma intenta remediar la alta dispersion institucional
y la colision de competencias existentes, originadas en el gran nimero de funciones ejecutivas,
normativas y regulatorias de los diversos regimenes que integran el sistema. Como principal
medida se unific en una nueva institucion publica —la Superintendencia de Pensiones (SP)- la
regulacion del sistema civil de pensiones, incluyendo los regimenes solidario, contributivo y
voluntario.

Esta institucion tiene todas las funciones que hoy se le asignan a la Superintendencia de AFP y la
nueva normativa la faculta, entre otras funciones, para ejercer la supervigilancia y fiscalizacion
del Sistema de Pensiones Solidarias que administra el IPS. Asimismo, la Superintendencia de
Pensiones quedd regida por el Sistema de Alta Direccion Publica.

En el ambito normativo y de control se cred un Consejo Técnico de Inversiones (CTI), que
recomienda a la SP la normativa especifica sobre inversiones de los fondos administrados por
las AFP, con el objetivo de procurar el logro de una adecuada rentabilidad y seguridad para los
mismos.

Finalmente, en el rol de administracion y entrega de beneficios se crea el Instituto de Prevision
Social (IPS), servicio publico regido por el Sistema de Alta Direccion Publica, al que se traspasan
todaslasfuncionesyatribuciones que actualmente ejerce el Instituto de Normalizacion Previsional
(INP), con excepcion de aquellas referidas a la Ley de Accidentes del Trabajo y Enfermedades
Profesionales N°16.744. Adicionalmente, el IPS se constituye en el servicio publico responsable
de administrar el Sistema de Pensiones Solidarias, las bonificaciones por hijo para las mujeres
y el subsidio previsional a los trabajadores jovenes, entre otros beneficios.
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El IPS contara con una red de Centros de Atencion Previsional Integral destinados a tramitar
los beneficios del SPS, asi como también a garantizar la prestacion de servicios esenciales de
informacion para los usuarios.

En el ambito de la administracion, las Comisiones Médicas® son las nuevas encargadas de
calificar a los solicitantes de PBS de Invalidez. Previo a la reforma, las AFPs administraban y
financiaban el proceso de calificacion de invalidez en la proporcion que correspondiera, segun
el nimero de afiliados que solicitaran pension de invalidez, mientras que la Superintendencia
de AFP proporcionaba los profesionales médicos necesarios. Post reforma, el IPS participa en el
financiamiento de las referidas comisiones en proporcion al nimero de personas que solicitan
PBS de invalidez®.

La implementacion de la nueva institucionalidad para el sistema previsional se llevd a cabo
durante 2008 a través del Programa de Fortalecimiento Institucional de la Subsecretaria de
Prevision Social, que contd con el decidido apoyo y asistencia técnica y financiera del Banco
Interamericano de Desarrollo (BID). Los principales componentes de dicho programa se
enfocaron al desarrollo de sistemas de informacion para la conduccion y articulacion del nuevo
sistema de pensiones, inversion en infraestructura (centros de atencion previsional integral) e
inversion en capacitacion, difusion y desarrollo de la cultura previsional.

La Ley de Presupuestos 2009 contempl6 el financiamiento necesario para el funcionamiento de
la nueva institucionalidad, incluyendo la Subsecretaria de Prevision Social, la Superintendencia
de Pensiones, el INP (IPS), asi como los gastos asociados a la Comision de Usuarios, el Consejo
Consultivo Previsional, el Consejo Técnico de Inversiones, las Comisiones Médicas y aquellos
necesarios para el desempefo de las nuevas funciones de las distintas instituciones del
sistema.

8 Establecidas en el D.L. N°3.500.

9 Asimismo, el IPS participa —cuando corresponde segun la normativa— en el financiamiento de los exdmenes requeridos por la
respectiva Comision Médica en el primer dictamen; y de los exdmenes e informes y gastos de traslado, producto de la reclamacion
de un dictamen y del proceso de reevaluacion (segundo dictamen).
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2.3.2. Bono por Hijo para las Mujeres

El sistema previsional presenta una significativa desigualdad entre las pensiones de hombres y
mujeres, originada tanto en factores relacionados al mercado laboral como en otros provenientes
de su propio disefo, siendo estos ultimos abordados prioritariamente en la reforma'®.

Entre los factores que han originado dicha brecha esta la menor tasa de participacion laboral
de las mujeres, quiénes ademas interrumpen su participacion durante los afios reproductivos.
A lo anterior se suma la importante desigualdad salarial en favor de los hombres, explicada
en parte por una significativa proporcion de mujeres que se desempefian en ocupaciones de
inferior remuneracion, como trabajos temporales y jornadas parciales.

El conjunto de éstos y otros elementos, se traduce en un menor salario, ademas de un inferior
periodo de cotizacion y lleva, por lo tanto, a un menor saldo acumulado en las cuentas
individuales de las mujeres, lo que explica la obtencion de pensiones inferiores a las recibidas
por los hombres.

Desde el punto de vista del disefio del sistema de pensiones, la menor edad legal de retiro de
las mujeres y su mayor expectativa de vida se traduce en que ellas deben financiar un mayor
numero de afios de retiro por lo que, ain cuando tuvieran igual saldo acumulado que los
hombres, terminarian con una pension inferior.

A lo anterior se suman las inequidades de género presentes en el costo y cobertura del seguro
de invalidez y sobrevivencia. La prima del seguro cobrada a los cotizantes ha sido igual para
hombres y mujeres, aln cuando el costo del seguro es mas bajo para ellas debido a que
tienen una menor siniestralidad. Adicionalmente, hasta antes de la Reforma las mujeres habian
obtenido menores beneficios en lo referido a sobrevivencia.

Por otra parte, desde la perspectiva de los beneficios garantizados, un nimero importante de
mujeres que realizan labores remuneradas, eventuales o de temporada, no ha tenido acceso a
las prestaciones garantizadas por el Estado por no cumplir con 240 meses de cotizaciones.

La reforma se hace cargo del déficit de cobertura y del nivel de beneficios que las mujeres
presentan en el sistema de pensiones a través de un conjunto de medidas con dimension de
género, que apuntan a cerrar la brecha de pensiones existente entre hombres y mujeres que
llegan en igualdad de condiciones, en cuanto al saldo acumulado y edad, al momento de la
jubilacion. Entre esas medidas destacan: (i) el Sistema de Pensiones Solidarias, (i) el Bono
por Hijo Nacido Vivo, (iii) la separacion por género del Seguro de Invalidez y Sobrevivencia,
(iv) la division del saldo acumulado de la cuenta individual en caso de divorcio o nulidad, (v) la
creacion de la figura del Afiliado Voluntario, (vi) la eliminacion de la Comision Fija y (vii) el nuevo
Ingreso Minimo Imponible de Trabajadores de Casa Particular.

10Ver Arenas de Mesa, Alberto y Gana, Pamela (2003).



La Reforma Previsional de 2008

El Bono por Hijo tiene por objetivo compensar el costo previsional que enfrentan las mujeres
en los periodos de maternidad, cuando interrumpen o postergan las carreras laborales con las
consecuentes lagunas previsionales. Dicho beneficio consiste en un aporte estatal equivalente
al 10% de 18 ingresos minimos, calculado con el valor vigente en el mes de nacimiento del
hijo. En régimen, al monto sefialado se le aplicara una tasa de rentabilidad nominal promedio
equivalente a la obtenida por los Fondos Tipo C de las AFP, neta de comisiones. Esta tasa se
aplicara desde el mes del nacimiento del respectivo hijo y hasta el mes en que la madre cumpla
los 65 afos de edad.

Tienen derecho al Bono por Hijo las mujeres que cumplan con el requisito de residencia
establecido en la ley para el SPS de vejez y que solo estén afiliadas al sistema de pensiones de
capitalizacion individual o sean beneficiarias de una PBS de vejez. También lo seran aquellas
que sin estar afiliadas a un régimen previsional perciban una pension de sobrevivencia.

Para hacer efectiva la bonificacion, ésta debera solicitarse en el Instituto de Prevision Social (IPS).
Esta entidad determinara su monto y lo transferira a la cuenta de capitalizacion individual en el
mes siguiente a aquel en que la beneficiaria cumpla los 65 afos de edad; o bien incrementara
mensualmente la PBS o el APS de vejez percibidos, segun corresponda el caso.

La Bonificacion por Hijo beneficiara a las mujeres que se pensionen a contar del 1 de julio de
2009. Para las beneficiarias con hijos nacidos vivos o adoptados con anterioridad a esa fecha,
la bonificacion se calculara aplicando el 10% sobre el ingreso minimo vigente al 1 de julio de
2009. Desde esa fecha se comenzara a calcular el interés y la reajustabilidad establecidos.

2.3.3. Subsidio Previsional a los Trabajadores Jovenes de Bajos Ingresos

El Subsidio Previsional a los Trabajadores Jovenes de Bajos Ingresos pretende fomentar el
empleo juvenil, tender a una mayor formalizacion de éste y aumentar la cobertura y los fondos
previsionales de este segmento de trabajadores. Este beneficio consta de dos componentes
con distinta entrada en vigencia.

El 1 de octubre de 2008 empez0 a regir el componente de “subsidio a la contratacion” del
Subsidio Previsional a los Trabajadores Jovenes. Este beneficio da derecho a los empleadores
a un aporte estatal por cada trabajador contratado de entre 18 y 35 afos de edad, cuya
remuneracion sea igual o inferior a 1,5 veces el ingreso minimo mensual, equivalente al 50%
de la cotizacion previsional calculada sobre un ingreso minimo.
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El beneficio se percibe en relacion a las primeras 24 cotizaciones, continuas o discontinuas,
que registre el respectivo trabajador en el sistema de pensiones. El pago del subsidio a los
empleadores solo se verifica respecto de aquellos meses en que enteren las cotizaciones de
seguridad social correspondientes al respectivo trabajador, dentro de los plazos establecidos
enlaley.

El 1 de julio de 2011 entrara en vigencia el segundo componente de este beneficio: el “subsidio
a la cotizacion”, destinado a los trabajadores que se encuentren en la situacion sefialada en los
péarrafos precedentes. Estos, por igual periodo, recibiran mensualmente un subsidio estatal del
mismo monto que el “subsidio a la contratacion”, que se integrara directamente en su cuenta
de capitalizacion individual.

2.3.4. Asignacion Familiar para Trabajadores Independientes

La Asignacion Familiar es un subsidio estatal para las cargas legales de los trabajadores
dependientes e independientes y pensionados cuyo nivel de ingresos sea inferior a un limite
anualmente fijado por ley'". Antes de la reforma sélo accedian a este beneficio los trabajadores
independientes afiliados a un régimen de prevision que al 1° de enero de 1974 contemplara la
Asignacion Familiar'2.

La Reforma Previsional amplia significativamente la cobertura de este beneficio al incorporar
al Sistema Unico de Prestaciones Familiares a todo trabajador independiente que tenga la
obligacion de cotizar, siempre que se encuentre al dia en el pago de sus cotizaciones
previsionales.

Asimismo, a los trabajadores independientes que no perciben rentas gravadas por el articulo 42
N°2 de la Ley sobre Impuesto a la Renta —es decir, aquellos que no estan obligados a cotizar—
se les considera beneficiarios por los meses en que hubiesen efectivamente cotizado en forma
voluntaria.

2.3.5. Incentivos para el APV y el Ahorro Previsional Voluntario Colectivo (APVC)

La Reforma Previsional considera un significativo fortalecimiento del sistema de ahorro
previsional voluntario a través de la creacion de nuevos instrumentos, como el APVC, y de
nuevas alternativas tributarias y beneficios fiscales, como es el caso del denominado APV para
la clase media.

" A diciembre de 2008 los valores vigentes son: $441.274 para el limite y entre $5.765 y $1.470 para el beneficio mensual por
carga, dependiendo del nivel de ingresos.

12 Este es el caso de un pequefio grupo de trabajadores independientes del antiguo sistema que accedian a la asignacion familiar,
entre ellos, empresarios de locomocion colectiva, choferes, suplementeros, duefios de imprenta, artistas, taxistas, peluqueros,
notarios, cargadores de ferias y asignatarios de tierra.
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EI APVC, que entrd en vigencia el 1 de octubre de 2008, es un nuevo mecanismo de ahorro que
puede ofrecer una empresa, en el que los ahorros voluntarios realizados por los trabajadores
son complementados por sus respectivos empleadores. Este mecanismo se establece en virtud
de un acuerdo o contrato entre el empleador y una institucion autorizada para administrar
los fondos de APVC. Dicho acuerdo es suscrito por el empleador en representacion de los
trabajadores dependientes que adhieran al respectivo plan. La oferta de los planes es voluntaria
por parte de los empleadores, quienes ademas definen los términos de la misma'. Sin embargo,
una vez vigente un contrato, el empleador se obliga a realizar los aportes comprometidos. Los
trabajadores tienen el derecho, no la obligacion, de adherir a los contratos o planes ofrecidos
por el empleador en forma individual.

Con respecto a las nuevas alternativas de orden tributario para los ahorros de APVC, asi como
para el APV, se permite que el trabajador elija el régimen tributario que afectara a sus depdsitos
conforme a las siguientes alternativas:

(i) Hacer uso del beneficio tributario al aportar los recursos al plan, lo que implica que los
aportes de los trabajadores se descontaran de la base imponible para el célculo del
impuesto a la renta. Como contrapartida se pagara impuesto al momento del retiro (ésta
era la Unica formula existente antes de la reforma).

(i) No hacer uso del beneficio tributario al momento de aportar recursos de ahorro voluntario
y sdlo tributar por la rentabilidad de dichos recursos al momento de retirar los fondos. Esta
es la alternativa que introduce la reforma.

Adicionalmente, los trabajadores que opten por la nueva alternativa (i) y que destinen dichos
ahorros a aumentar o adelantar pension, tendran derecho a una bonificacion de cargo fiscal
equivalente al 15% de lo ahorrado, con tope de 6 UTM por afio. Esta bonificacion procedera
respecto del ahorro anual que no supere la suma equivalente a 10 veces el total de cotizaciones
del ano.

Este conjunto de alternativas y beneficios, que entraron en vigencia el 1 de octubre de 2008,
tienen por objetivo fortalecer el ahorro previsional voluntario especialmente en los sectores de
ingresos medios y bajos, que hasta hoy escasamente han aprovechado el beneficio tributario
existente. Por ejemplo, se estima que en 2007 los contribuyentes de tasas marginales inferiores
o iguales a 15%', que representan cerca del 99% del total de contribuyentes, solo participaron
del 11,8% del incentivo tributario. En cambio, se estima que los contribuyentes del tramo
superior de impuestos (40%) se beneficiaron de mas del 45% del beneficio tributario (ver
Cuadro 3).

'3 La oferta puede establecer un periodo minimo de permanencia en la empresa, para que el trabajador adquiera la propiedad de los
aportes realizados por el empleador al plan APVC. La totalidad de los recursos aportados por el empleador se devengaran a favor
del trabajador una vez cumplido dicho periodo minimo.

14 Para quienes la nueva bonificacion de cargo fiscal de 15% sera superior o igual al beneficio tributario existente.
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En efecto, el beneficio tributario existente previo a la reforma era directamente proporcional a la
tasa marginal por la que el contribuyente tributaba; consistentemente, en 2007 sélo 1% de los
contribuyentes del tramo exento realizo depositos de APV, mientras que 47% de aquellos que
tributaron en la dltima tasa marginal lo hizo.

Cantidad de Monto declarado Participacion
Contribuyentes con de APV en el Beneficio
Tramo de Impuesto Tasa Marginal APV en 2007 /Renta @ Tributario Total @
UTA ® UTA® % N°® % % %

0 13,5 Exento 87.808 37% 16,6% 0,0%
13,5 30,0 5% 40.455 17% 4,5% 1,4%
30,0 50,0 10% 34.619 15% 4,2% 3,9%
50,0 70,0 15% 24.882 11% 4,3% 6,5%
70,0 90,0 25% 17.290 7% 4,8% 11,1%
90,0 120,0 32% 13.760 6% 5,7% 17,0%

120,0 150,0 37% 6.683 3% 6,9% 14,4%
150,0 Y MAS 40% 8.737 4% 8,4% 45,7%
Total 234.234 100% 6,3% 100,0%

(1) Monto declarado de APV como porcentaje de la renta declarada.

(2) Estimacion de la participacion en el beneficio tributario, sin considerar los topes del beneficio tributario y asumiendo que todo el
beneficio ocurre en la tltima tasa marginal.

(3) El valor de la UTA a dic. de 2007 fue $ 410.664.

(4) Se excluyeron a aquellas personas para las que no fue posible su clasificacion en términos de su renta.

Fuente: Elaboracion propia en base a la informacion del SlI.

2.3.6. Fondo para la Educacion Previsional

La Reforma Previsional cred el Fondo para la Educacion Previsional, a cargo de la Subsecretaria
de Prevision Social, que busca subsanar el escaso conocimiento que los afiliados tienen sobre
el sistema de pensiones, lo que se hizo evidente a partir de los resultados de la primera
Encuesta de Proteccion Social EPS (2002) y fue corroborado en sondeos posteriores. Asi, por
ejemplo, en la EPS 2006 se preguntd ;Qué porcentaje de su ingreso imponible le descuentan o
descontarian mensualmente para el sistema de pensiones? Si bien 31,5% dijo conocerlo, 56%
de ellos contesto incorrectamente cual era el valor. Es decir, s6lo 13,8% de los entrevistados
realmente sabia el porcentaje de contribucion.
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El desconocimiento previsional revela por un lado, la complejidad de los conceptos involucrados
y, por otro, que los esfuerzos por informar a la poblacion han sido desarticulados y escasos. Esto
pone de manifiesto la necesidad de desarrollar funciones permanentes de informacion sobre la
operatoria del sistema, que a la vez promuevan el desarrollo de una cultura previsional.

La creacion de este fondo tiene por objetivo desarrollar iniciativas de promocion, difusion y
educacion del sistema previsional, a través de un mecanismo concursable, donde al menos 60%
de los recursos deberan destinarse a beneficiarios que no residan en la Region Metropolitana.
Ello, siempre que un numero suficiente de estos proyectos cumpla con los requisitos técnicos
que se establezcan.

2.3.7. Cotizacion del Seguro de Invalidez y Sobrevivencia para los Empleados Publicos

Una de las modificaciones significativas introducidas al sistema de capitalizacion individual de
pensiones es la separacion del Seguro de Invalidez y Sobrevivencia (SIS) de la administracion
de las AFP, el que se licitara para todos los afiliados, independientemente de la AFP en la que
se encuentren. Lo anterior busca identificar con claridad y transparencia el costo del seguro e
informar su cobro por separado entre hombres y muijeres.

Bajo este nuevo disefio se establece ademas que el pago de la comision del Seguro de Invalidez
y Sobrevivencia (SIS) sera de cargo del empleador. Esta medida tiene un impacto fiscal directo
para el Estado en su rol de empleador, ya que el pago de esta prima representa un incremento
en los gastos de personal del sector publico.

Esta medida regira a contar del 1 de julio de 2009 en el caso de los empleadores que declaren
cotizaciones por 100 o mas trabajadores; y a contar de julio de 2011, para el resto de los
empleadores.

2.3.8. Ley de Accidentes del Trabajo para los Trabajadores Independientes

La Reforma Previsional incorpora a los trabajadores independientes al Seguro Social contra
Riesgos de Accidentes del Trabajo y Enfermedades Profesionales, contemplado en la Ley
N°16.744.Esto significara una mayor cobertura de los trabajadores independientes incorporados
en el Instituto de Seguridad Laboral (ISL) en las prestaciones de: subsidios por dias perdidos,
gastos en prestaciones médicas, gastos en indemnizaciones, gastos en pensiones, prevencion
de riesgos y gastos administrativos. Esta medida repercute ademas en una mayor cotizacion de
dichos trabajadores y constituye uno de los incentivos mas importantes para que se incorporen
al sistema previsional.
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2.3.9. Subcontratacion e IVA para las AFP

Con la Reforma Previsional, como una forma de incentivar la subcontratacion de funciones, se
establece que las Administradoras de Fondos de Pensiones tendran derecho a un crédito contra
el Impuesto de Primera Categoria de la Ley sobre Impuesto a la Renta por el Impuesto al Valor
Agregado que paguen por los servicios que subcontraten. Ello, en virtud de las facultades de
subcontratacion establecidas en la ley y segun lo establecido en una norma de caracter general
de la Superintendencia de Pensiones.

2.4. Transicion de la Garantia Estatal de Pension Minima

El sistema de pensiones chileno ha contemplado como beneficio garantizado por el Estado,
desde la Reforma Previsional de 19805, la denominada Garantia Estatal de Pension Minima
(GEPM). El objetivo de la GEPM ha sido generar una base de ingresos para aquellas personas
que, habiendo cotizado una parte significativa de su vida, no alcancen a reunir 0 no posean los
recursos necesarios para obtener una pension equivalente al monto de la pension minima y
no tengan otras fuentes de ingresos que en su conjunto igualen o superen el monto de dicha
pension'.

El Estado garantiza pensiones minimas de vejez, invalidez y sobrevivencia. Los requisitos
para acceder a la GEPM incluyen tener saldo cero en la Cuenta de Capitalizacion Individual
de Cotizaciones Obligatorias, no percibir ingresos por un monto igual o superior al monto de
la pension minima correspondiente y no ser pensionado de alguna institucion del régimen
antiguo. Adicionalmente, existen requisitos segun el tipo de pension de que se trate.

Tienen derecho a la garantia estatal de pension minima de vejez los afiliados hombres que tengan
65 afios 0 mas y las mujeres de 60 afios 0 mas, siempre que registren a lo menos veinte afos
de cotizaciones previsionales. En el caso de la garantia estatal de pension minima de invalidez,
los afiliados deben ser declarados invalidos por las comisiones médicas correspondientes y
registrar como minimo dos afos de cotizaciones durante los Ultimos cinco afios anteriores
al momento en que es declarada la invalidez; o estar cotizando al momento en que ésta es
declarada, en caso de que ocurra como consecuencia de un accidente y siempre que éste
hubiera sucedido después de su afiliacion al sistema; o completar 10 afios de cotizaciones
efectivas en cualquier sistema previsional. Por ultimo, en el caso de los beneficiarios de pension
de sobrevivencia se establece que tienen derecho a la garantia estatal por pension minima,
siempre que el causante hubiera estado pensionado a la fecha de su fallecimiento o registrara
a esa misma fecha, a lo menos, dos afos de cotizaciones en los ultimos cinco afos anteriores;

15 Establecida en el Decreto Ley N ° 3.500 de 1980.
16 Para mas detalles ver Nota técnica N°2, Superintendencia de Pensiones (2006).
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se encontrara cotizando en caso de muerte por accidente o hubiera completado 10 afios de
cotizaciones efectivas en cualquier sistema previsional™.

Al crear el Sistema de Pensiones Solidarias y en particular el Aporte Previsional Solidario, la
Reforma Previsional (Ley N°20.255), establece una transicion y gradualidad para el reemplazo
de la GEPM.

Asi se establecio que las personas que al 1 de julio de 2008 perciban pension minima de
vejez o invalidez con garantia estatal, continuaran percibiendo dicha pension garantizada. Sin
embargo, podran optar por el sistema de pensiones solidarias, ejerciendo dicha opcion por una
sola vez. Igualmente, las personas que al 1 de julio de 2008 tengan 50 afios 0 mas y estén
afiliadas al sistema de pensiones establecido en el Decreto Ley N°3.500 de 1980, podran
acceder a las pensiones minimas de vejez e invalidez garantizadas. Sin embargo, en cualquier
época podran optar por el sistema de pensiones solidarias. Los pensionados que a igual fecha
sean beneficiarios de pensiones del Decreto Ley N°3.500 podran ejercer el referido derecho de
opcion en las mismas condiciones.

Para las personas que cumplan con los requisitos para acceder a una pension de invalidez —de
conformidad a lo dispuesto en el Decreto Ley N°3.500- y hasta el ultimo dia del décimo quinto
ano posterior a la publicacion de la Ley de Reforma Previsional seran aplicables la garantia y el
derecho a opcion referidos precedentemente.

Finalmente, quienes al 1 de julio de 2008 perciban una pension minima de sobrevivencia con
garantia estatal del Decreto Ley N°3.500 continuaran percibiendo dicha pension garantizada.
También accederan a esta garantia estatal de pension minima de sobrevivencia todas aquellas
personas que hasta el dltimo dia del décimo quinto afio posterior a la publicacion de la Ley de
Reforma Previsional cumplan con los requisitos para tener derecho a ella.

Las normas contenidas en la Reforma Previsional implican establecer —en el caso de cumplirse
los requisitos establecidos en la ley— un derecho a opcion que se ird ejerciendo paulatinamente
en la medida que el incremento gradual establecido para los parametros del SPS haga mas
atractivo el APS que la GEPM. En el marco de un sistema de pensiones reformado, y habiendo
transcurrido el plazo de 15 afios de gradualidad establecido en la ley, finalizara el acceso de
nuevos beneficiarios a la GEPM.

17 Para el cumplimiento del requisito de numero de afios de cotizaciones para acceder la GEPM de invalidez y sobrevivencia se
establece adicionalmente la excepcion de tener, a lo menos, 16 meses de cotizaciones si han transcurrido menos de dos afios desde
que inici6 labores por primera vez.
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Sistema de Informacion de Datos Previsionales (SIDP)

El redisefio institucional contemplado en la Reforma Previsional considero entre sus elementos
centrales hacerse cargo de la falta de informacion consolidada del sector previsional.
La inexistencia de dicha informacion planteaba dificultades significativas para el disefio,
implementacion, evaluacion y seguimiento de la reforma y sus beneficios.

En el Sistema Solidario, por ejemplo, se definio que el Estado asume la responsabilidad de
verificar los antecedentes necesarios para la acreditacion de los requisitos de los distintos
beneficios. Esto significa que las personas se eximen de presentar documentos que ya estan
en poder de la Administracion. En este sentido, el Instituto de Prevision Social requeria de
un Sistema de Informacion que le permitiera desempenar las nuevas funciones que la ley le
asignaba; en particular, verificar de manera agil y eficiente el cumplimiento de los requisitos de
acceso al SPS y gestionar los beneficios de dicho sistema.

Lo anterior implico que la implementacion de un Sistema de Informacion de Datos Previsionales
(SIDP) fuera fundamental para asegurar estandares de atencion desde los primeros dias de
funcionamiento del SPS. A partir del SIDP se desarrolld, ademas, un conjunto de sistemas de
control de estandares de calidad que ha permitido realizar un monitoreo en linea de cada solicitud
ingresada, entregando informacion relativa a los tiempos promedio de espera para la atencion
en cada sucursal, asi como de los tramites de atencion de consultas y solicitudes. EI monitoreo
permanente de dichos indicadores permitid contar con estimaciones de sobredemanda por
cada sucursal y, de ese modo, mejorar la gestion de los recursos para proporcionar una atencion
eficiente.

Resulta destacable, en este sentido, que el tiempo promedio de atencion en los tres primeros
meses de implementacion de la reforma haya sido inferior a cinco minutos. Consistentemente,
en esos tres primeros meses de mayor demanda al sistema —en que se llegaron a recibir
mas de 5.000 solicitudes diarias— los reclamos fueron inferiores al 0,7% de las solicitudes
presentadas.

Asimismo, la disponibilidad del SIDP ha permitido informar y realizar esfuerzos de difusion de
manera focalizada. Las cerca de 140.000 solicitudes ingresadas en los seis primeros meses de
la reforma evidencian la alta respuesta de los potenciales beneficiarios para acudir a solicitar
los nuevos beneficios, observandose un elevado porcentaje de cumplimiento de requisitos, que
para las PBS de vejez ha sido cercano al 98%.
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Actualmente, ya se cuenta con un sistema de informacion que cruza los diferentes registros
administrativos necesarios para otorgar los beneficios. Para la implementacion en régimen del
SIDP interconectado se establecio un plazo de 24 meses, contados desde la entrada en vigencia
de la Reforma Previsional. En ese lapso el IPS debera contar con un sistema interconectado con
al menos:

i.  El Ministerio de Planificacion

ii. El Ministerio del Interior

iii. El' Ministerio de Justicia

iv. El Ministerio de Relaciones Exteriores

v. El Servicio de Registro Civil e Identificacion

vi. El Servicio de Impuestos Internos

vii. El Instituto de Seguridad Laboral (continuador del INP en materia de Accidentes del Trabajo)
viii. La Caja de Prevision de la Defensa Nacional

ix. La Direccion de Prevision de Carabineros de Chile
X. La Policia de Investigaciones de Chile

xi. Las Administradoras de Fondos de Pensiones

xii. Las Companias de Seguros de Vida

Xiii. Las Mutualidades de la Ley N° 16.744

xiv. Las Comisiones Médicas

La plena implementacion del SIDP, un sistema moderno y orientado a la gestion, representara
un cambio sustantivo en la capacidad de gestion de los beneficios del sistema previsional. En
este sentido, el enfoque considerado en la Reforma Previsional apunta en la direccion de los
procesos de modernizacion de la gestion del Estado, donde las tecnologias de la informacion
juegan un rol central.

Los sistemas de informacion en implementacion permitiran, por ejemplo, que las instituciones
publicas del sector cuenten en linea con la informacion necesaria para desempefar una gestion
de calidad y aumenten los niveles de transparencia de la informacion. Asimismo, el Sistema
de Informacion de Datos Previsionales en régimen constituira una herramienta relevante para
el disefio de las politicas publicas, su implementacion y posterior evaluacion, asi como para
garantizar una adecuada transparencia y resguardo en la disciplina de las finanzas publicas.
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Modelo de Proyecciones del
Sistema de Pensiones Solidarias

4.1. Antecedentes

El modelo de proyecciones de los efectos fiscales del sistema de pensiones en Chile comenzo
a desarrollarse en la Direccion de Presupuestos a partir de 2002. El principal objetivo de la
primera version de dicho modelo, finalizada en 2005, fue contar con estimaciones de largo
plazo de los distintos compromisos de cargo fiscal derivados del funcionamiento del sistema
de pensiones. Se incluyeron entonces proyecciones de los compromisos de caracter transitorio;
es decir, aquéllos derivados del funcionamiento del sistema de reparto y que permanecerian
hasta su extincion (Déficit Operacional y Bonos de Reconocimiento), asi como de aquellos que
constituirian un gasto permanente, ya sea asociado con el funcionamiento del sistema de
capitalizacion individual como la garantia estatal de pensiones minimas y el pago de pensiones
en el régimen de las FF.AA., o bien con el financiamiento de prestaciones asistenciales (PASIS)
para quienes no se encontraban cubiertos por alguno de los sistemas previsionales, y carecian
de recursos propios para ello.

El modelo fue desarrollado en el marco de un proyecto de cooperacion técnica entre la
Direccion de Presupuestos del Ministerio de Hacienda y la Organizacion Internacional del
Trabajo (OIT), quien proporciond el soporte técnico y su colaboracion en la formulacion del
modelo actuarial™.

Un insumo fundamental en el desarrollo del modelo fue la Encuesta de Proteccion Social
(EPS) en que paticipan desde 2002 el Ministerio del Trabajo y Prevision Social, a través de
la Subsecretaria de Prevision Social; el Ministerio de Hacienda, a través de la Direccion
de Presupuestos; y la Universidad de Chile, por intermedio del Centro de Microdatos del
Departamento de Economia.

La EPS ha permitido contar con informacion acerca de la historia laboral y previsional de la
poblacion y su dinamica, ademas de informacion socioeconémica, demografica, patrimonial, de
capital humano y del nivel de conocimiento que existe en la poblacion en torno a los aspectos
basicos del sistema de seguridad social. Lo anterior, unido a la informacion sobre los registros
administrativos disponible en el Sistema de Informacion de Datos Previsionales implementado
con la Reforma, ha permitido potenciar las capacidades del modelo a través del tiempo.

'8 Ver ILO (2005). Para mayores antecedentes sobre la practica actuarial en seguridad social ver ILO (1999), Plamondon Pierre et al.
(2002), Cichon Michael et al. (2004) y ILO (2007).
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Los primeros resultados del modelo actuarial sirvieron de base en 2006 para elaborar el informe
de diagnéstico que el Ejecutivo proporciono al Consejo Asesor para la Reforma Previsional™.
Posteriormente, iniciado el proceso de propuestas y disefio de la Reforma, a partir de 2006, se
renovd y profundizd una nueva cooperacion técnica entre la OIT y la Direccion de Presupuestos
del Ministerio de Hacienda, para redisefiar el modelo actuarial incorporando los elementos
clave que irian configurando el nuevo modelo del sistema de pensiones en Chile.

El resultado del proceso de redisefio del modelo permitié apoyar oportunamente la formulacion
del Proyecto de Reforma Previsional proporcionando andlisis de diferentes escenarios para
conformar el Proyecto de Ley, asi como durante su tramitacion permitio contar con las
proyecciones de los efectos fiscales de la Reforma informadas al Congreso Nacional.

Las proyecciones del modelo constituyen actualmente un insumo para la formulacion del
Presupuesto del Sector Publico y del Programa Financiero, asi como una herramienta para el
analisis de largo plazo de la evolucion del sistema.

4.2. Vision General del Modelo

Como muestra la Figura 3, el modelo actuarial divide a la poblacion en dos grupos para los
cuales se utiliza una metodologia distinta de proyeccion. Por un lado, se considera el stock de
afiliados a las AFPs y al IPS, que se encuentran ya pensionados en el afio base de proyeccion, y
por otro, al resto de la poblacion afiliada no pensionada y a aquellos no afiliados.

Stock Afiliados
Pensionados
Ano Base

Proyeccion
Microdatos

Poblacion
Total

Afiliados No
Pensionados

Proyeccion
Actuarial

y .
No Afiliados de Flujos

Fuente: Elaboracion propia.

¥ Informe de Diagndstico para el Consejo Asesor para la Reforma Previsional, Tema 5: Los Compromisos Fiscales. Ver:Consejo Asesor
Presidencial para la Reforma Previsional (2006).
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En este sentido, el modelo esta compuesto de dos modulos interrelacionados, uno de stocks
y otro de flujos, que al consolidarse permiten obtener proyecciones globales de los efectos
fiscales en el sistema de pensiones.

Se utilizd una metodologia distinta de proyeccion para el stock de pensionados en el afo base,
debido a que para este grupo se contaba con un amplio conjunto de microdatos con sus registros
administrativos en el sistema previsional y en el registro de informacion social. Adicionalmente,
para este grupo la etapa activa de acumulacion de fondos finalizo, por lo que construyendo
adecuadamente la pension base, verificando en cada periodo el cumplimiento de requisitos y
haciendo uso de las tablas de mortalidad se puede generar una proyeccion altamente precisa
de aquellos individuos que seran beneficiarios del SPS, del monto de sus beneficios y de los
efectos financieros esperados. En este modulo, por ser un grupo cerrado de la poblacion, se
incluye ademas una proyeccion de los futuros pensionados del INP, actualmente cotizantes.

Las principales fuentes de interrelacion entre ambos maodulos son la generacion de pensiones
de sobrevivencia entre grupos y la agregacion que se realiza para la obtencion de la poblacion
no afiliada potencial beneficiaria de Pension Basica Solidaria.

4.3. Mddulo Microfundado de Proyeccion del Stock de Pensionados

Una de las principales caracteristicas de este modulo es la disponibilidad de informacion
respecto de los montos y tipos de pensiones, derechos y montos de garantia estatal de pension
minima, puntajes de la ficha de proteccion social, edad y género para cada individuo. Al
desarrollar una estimacion en forma individual para el stock de pensionados disminuye
considerablemente la varianza de las estimaciones del modelo en el corto plazo, donde el
stock de pensionados es el grupo de poblacion mas relevante. Las etapas de la estimacion
de beneficiarios y efectos fiscales en el modulo del stock de pensionados se resumen en la
Figura 4.

La generacion de las proyecciones comienza con el procesamiento de la informacion referente
a los montos de pensiones en las diferentes instituciones previsionales para cada pensionado.
Lo anterior incluye informacion del monto de las pensiones y de la PAFE para pensionados
en las AFPs, IPS, companias de seguro en la modalidad de rentas vitalicias, mutualidades,
pensionados asistenciales, pensionados de gracia, pensionados por leyes especiales. Ademas
se identifico a los beneficiarios de GEPM, a las personas con derecho a la Garantia Estatal y los
montos de los beneficios percibidos en cada caso.
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A partir de esta informacion, con el objeto de calcular posteriormente el APS, se construy6
la pension base de cada individuo en cada periodo. En la construccion de la pension base se
pudo identificar ademas a los pensionados que no tenian saldo a julio de 2008 o donde dicho
saldo era inferior a UF 15, caso en el cual el pensionado fue calificado como “PAFE Cero” y fue
asignado conforme a la normativa vigente como beneficiario de PBS en lugar de APS.

El enfoque de proyeccion utilizado para este grupo se baso en un analisis por individuo “i”
para cada periodo “t”. Esto es, los efectos fiscales son estimados simulando la transferencia
de cargo fiscal que se entregara en cada periodo a cada individuo. Los periodos de evaluacion
son semestrales para capturar adecuadamente los cambios proyectados en julio de cada afo
en los parametros del SPS.

Para cada individuo, una vez generada la pension base se procede a calcular la transferencia
potencial esperada. En el caso del APS de vejez esta seria®:

trans _vejez,, = | PBS, - (Pbase‘.)ﬂ *P, < trans,, >0
- PMAS, ‘ ‘

y en el de invalidez corresponderia a:
frans _invalidez, , = {PBS; - Pbase, {* P,, < trans,, > 0

Donde P, corresponde a la probabilidad que el individuo “i” se encuentre vivo en el periodo
“t”, la que depende de su edad y sexo.

Posteriormente, para cada potencial beneficiario se evalta el cumplimiento del requisito de
focalizacion, a partir de la informacion de la Ficha de Proteccion Social (FPS) o utilizando una
estimacion basada en la encuesta CASEN condicional en el hecho de no contar con FPS, cuando
la primera no estaba disponible. Para el requisito de edad se utiliz la informacion del Registro
Civil, que adicionalmente permiti6 incorporar la variable de género en las estimaciones y validar
registros de muerte.

Un individuo solo percibe la transferencia del SPS si cumple con ambos requisitos?'.

2En el caso de los pensionados cuya pension base es inferior a la PBS, la transferencia es ajustada para reflejar la trayectoria
de gasto fiscal que garantiza el nivel de pension final.
21 En julio de 2008 todos los beneficiarios PASIS fueron considerados PBS por el sélo ministerio de la ley.
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Para los beneficiarios cuya transferencia es positiva se restan posteriormente las pensiones
por leyes especiales y aquellas por gracia. Si después de este ajuste la transferencia se hace
negativa, se adjudica un monto igual a cero.

Adicionalmente, para evaluar el derecho a opcion de los beneficiarios entre la GEPM y el APS
cuando éste existia se realizd la comparacion entre la pension final, resultante de sumar el
APS a la PBase, y la Garantia Estatal de Pension Minima correspondiente, asignando el APS
unicamente si su beneficio resultaba superior.

A través de los registros de pensionados de las Cajas de Prevision de la Defensa Nacional
(CAPREDENA) y de la Direccion de Prevision de Carabineros de Chile (DIPRECA) se verifico que
el potencial beneficiario perteneciera unicamente al Sistema Civil de Pensiones.

Se estimaron los efectos fiscales y el nimero de beneficiarios esperados por periodo utilizando
las probabilidades de muerte (relevantes para cada semestre) por edad, género y para cada
periodo, a partir de la informacion de las tablas de mortalidad RV-2004 y MI-2006%.

El nimero de APS del modulo de stock se obtiene sumando a través de los individuos el
valor esperado del indicador APS, (1,0), que toma el valor 1 cuando rrans,, > 0, tanto en el
caso de vejez como de invalidez. Es decir, el nimero de APS esperado en el stock corresponde
a APS_Stock = ?APSU *P,, encontrandose este diferenciado por sexo y edad. Igualmente,
el namero de GEPM del mddulo de stock se obtiene sumando a través de los individuos el
valor esperado del indicador GEPM, (1,0), que toma el valor 1 cuando las personas con
derecho a la garantia eligen este beneficio: GEPM_Stock = 2 GEPM, * P, .Adicionaimente,
para cada individuo se conserva un indicador de género y edad y la transferencia asociada
GEPM_trans, Y trans, en el caso de la GEPM y del APS respectivamente.

Para vincular el médulo de stock con el mddulo de flujos se rescata una variable que indica el
numero de pensionados en el stock segun género y nivel de ingresos para cada cohorte en el
tiempo, la que denominamos stock , . .La variable stock es divida adicionalmente para separar
a los pensionados causantes de pension de sobrevivencia, que denominamos stock_sobx,m,g%.

La distribucion a través de grupos de nivel de ingresos se realiz6 a partir de las pensiones base
de cada individuo.

22 Para mayores detalles ver circulares N°1.314, N°1.315, N°1.459 y N°1.460 de la Superintendencia de Pensiones.
% Por ejemplo, algunos pensionados de leyes especiales y aquellos por gracia no generan pension de sobrevivencia.
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La disponibilidad de los datos individuales contenidos en los registros administrativos permitio
analizar con mayor precision elementos respecto de los cuales, hasta ahora, no habia sido
posible practicar dichos analisis. Por ejemplo, se determind el total de ingresos de pensiones
para cada beneficiario, detectando y cuantificando el efecto de aquellos casos en que era
percibida mas de una pension. En este sentido, el nimero de pensionados que a julio de 2008
percibia una pension de vejez junto con una de sobrevivencia representd en torno al 7% del
total de pensionados.

También se separo la parte autofinanciada de la pension de aquella financiada por la GEPM,
lo que resultd especialmente relevante en el caso de las rentas vitalicias, donde se produce
un importante desplazamiento a la izquierda en la distribucion de pensiones en ausencia del
efecto de la GEPM (Grafico 4).

0% LTI T

0 50.000 100.000 150.000 200.000 250.000 300.000 350.000  400.000 y més
Monto Pension $ Mensuales
Distribuicion con GEPM [ Distribuicion sin GEPM

Fuente: Elaboracion propia en base a datos del SIDP.

En este sentido, la distribucion para los distintos tipos de pensiones (IPS, Retiros Programados
y Rentas Vitalicias) evidencio que en todos los casos un porcentaje elevado de los beneficiarios
se ubicaria por debajo de la PMAS de régimen, aunque se observaria un perfil temporal de
acceso al SPS diferente para cada uno. Por ejemplo, la distribucion de pensiones en AFP sin
considerar rentas vitalicias presentd una mayor concentracion de beneficiarios en niveles bajos
de PAFE; por lo tanto, de acceso temprano al SPS (Grafico 5).
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La distribucion de pensiones en el IPS, por su parte, se concentrd fuertemente en los tres
niveles de Pension Minima lo que se traducira en un ingreso significativo de estos beneficiarios
en 2009 (Grafico 6). Por ultimo, si bien la distribucion de pensiones en la modalidad de rentas
vitalicias aparece desplazada hacia la derecha, igualmente considera un grupo significativo de
pensionados en torno a la pension minima (Grafico 4).
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Fuente: Elaboracion propia en base a datos del SIDP.
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Fuente: Elaboracion propia en base a datos del SIDP.
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Otro resultado relevante del proceso de analisis de los datos agregados a través de las
instituciones fue la distribucion de pensiones base para el stock de pensionados. Lo anterior
permitio confirmar que cerca de 84% de los pensionados percibia a julio de 2008 una pension
inferior o igual a $255.000, valor correspondiente a la PMAS de régimen, situacion que evidencia
la importancia y amplitud de la cobertura proyectada para el SPS (Cuadro 4).

Tramo de Pension Namero de personas Porcentaje Porcentaje Acumulado
Pension < 70.000 98.058 10,7% 10,7%
70.000 < Pension < 120.000 495.335 54,3% 65,0%
120.000 < Pensién < 150.000 53.725 5,9% 70,9%
150.000 < Pension < 200.000 70.512 7,7% 78,6%
200.000 < Pension < 255.000 47.671 5,2% 83,8%
Pension > 255.000 147.745 16,2% 100,0%
Total 913.046 100,0% 100,0%

Nota: Se incluye a todos los pensionados con edad mayor o igual a 65 afios y conforme a la ley se considera en la Pension Base la
PAFE y no la pension percibida.
Fuente: Elaboracion propia.

4.4, Modulo Actuarial de Proyeccion del Flujo de Pensionados?*

El objetivo de este mddulo es proporcionar para la poblacion afiliada no pensionada estimaciones
del nimero de beneficiarios en el SPS, del monto de sus beneficios y de los efectos fiscales
generados. La Figura 5 muestra el esquema general del modulo actuarial de flujos que se
presenta en esta seccion y describe los principales estados en que pueden encontrarse
los diferentes grupos de la poblacion a lo largo de su vida, asi como los flujos financieros
involucrados. Se reflejan también los principales parametros que determinan las transiciones
entre estados, la acumulacion de saldos y las restricciones y elecciones a las que se enfrentan
las personas.

2 Se le denomina mddulo actuarial por la utilizacion de las metodologias tradicionales de andlisis actuarial, que utiliza variables y
parametros poblacionales divididos generalmente seglin edad, género y nivel socioecondmico.
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El punto de partida del presente modulo corresponde a las proyecciones demograficas que
incluyen estimaciones de poblacion por edad y género, y que evolucionan sobre la base
de parametros de fecundidad, mortalidad y migracion. Si bien se cuenta con proyecciones
oficiales de poblacion, la existencia de un modulo demografico permite realizar analisis de
sensibilidad de los resultados del modelo ante cambios paramétricos. El escenario demografico
base utilizado fue calibrado de manera de coincidir con las proyecciones de poblacion del
Observatorio Demografico N°3 de CELADE 2007.

En el Grafico 7 se presentan las tasas de crecimiento proyectadas para la poblacion en el lapso
2009-2025. Hacia el final de dicho periodo la poblacion total estimada se encontrara cercana a
los 20 millones de personas, creciendo en promedio a una tasa inferior al 1% anual.

En el Grafico 8 se presentan las piramides de poblacion para el afio base y la proyeccion
utilizada para 2025, donde se constata que la transicion demografica implicara en el futuro una
mayor proporcion de la poblacion en edades avanzadas y por lo tanto beneficiarias del SPS de
vejez. A partir de las proyecciones de poblacion antes mencionadas se obtienen las diferentes
categorias de flujos poblacionales del modelo.

45% r 25.000
40% - M
35% - - 20.000
30% - I I I g
o 25 | H - 15.000 g
IS 3
5 2 1 1000 2
15% A |
1,0% - L 5,000
0,5% -
00% - L0
2009 2011 2013 2015 2017 2019 2021 2023 2025
Miles de Personas Tasa de Crecimiento
Wo0-17 [ 18- 64 | 65+ —#—18-64 —A— 65+ —e— Total

Fuente: Elaboraci6n propia.
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Afio 2008 Afio 2025
Hombres Mujeres Hombres Mujeres

90-94 90-94 |
80-84 80-84 |
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1.000 500 0 500 1.000 1.000 500 0 500 1.000

Fuente: Elaboracion propia.

En adelante, las proyecciones de poblacion son separadas en estimaciones de poblacion afiliada
y no afiliada al sistema de pensiones. La proyeccion de estos grupos de la poblacion se obtiene
de la distribucion inicial del nimero de afiliados por edad y sexo reportada por la SP (Grafico 9),
para quienes se utilizd la distribucion segun nivel de ingreso de los cotizantes de la encuesta
CASEN 2006.
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Fuente: Elaboracion propia en base a Datos de Superintendencia de Pensiones (SP).
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Para proyectar los nuevos afiliados se construye la probabilidad de afiliacion por sexo y
edad. Esta probabilidad fue calculada como el nimero de nuevos afiliados, reportado por la
Superintendencia de Pensiones, como porcentaje de la poblacion no afiliada de la respectiva
cohorte, obteniéndose esta Ultima por diferencia entre la poblacion total y |a afiliada (ver Grafico
10)%. La probabilidad de afiliacion incide directamente en la determinacion de los futuros
pensionados y, por lo tanto, potenciales beneficiarios de APS, asi como en la determinacion
de la poblacion no afiliada potencial beneficiaria de PBS. En los datos obtenidos se encuentra
que de una cohorte de 100 personas a lo largo del ciclo de vida, 85% terminaria afiliada en el
caso de las mujeres y 98%, en el de los hombres. Lo anterior se acerca a las tasas de afiliacion
actualmente registradas en los grupos de la poblacion laboralmente mas activos.

0 T T T T
18 28 38 48 58

Hombres Mujeres

Fuente: Elaboracion propia en base a datos de la Superintendencia de Pensiones.

De la proyeccion de afiliados se excluye en cada periodo la proyeccion de imponentes
y pensionados de CAPREDENA y DIPRECA, estimada como una proporcion constante de la
poblacion. Adicionalmente, en cada periodo se resta de la poblacion el stock de pensionados
del ano base, obtenido de las proyecciones de pensionados del mddulo microfundado.

% A través de ingresos se asumid una leve dispersion, similar a la presentada en la relacion entre el nimero de cotizantes y la
poblacion en base a la CASEN 20086, observandose que los grupos de menores ingresos entran en una mayor proporcion en edades
mas tempranas.

45



46

La Reforma Previsional Chilena: Proyecciones Fiscales 2009-2025

Sobre la base de los calculos anteriores obtenemos una proyeccion de los afiliados al régimen
civil de pensiones (no pensionados en el afio base) y una proyeccion de la poblacion no afiliada
a ningun sistema. A partir del primero de los grupos se obtienen los flujos de pensionados
por vejez, invalidez y sobrevivencia, aplicando las probabilidades respectivas de que sucedan
dichos eventos en cada periodo, para cada edad, género y nivel de ingreso. Ademas, en cada
etapa se generan nuevas pensiones de sobrevivencia, a partir del fallecimiento de afiliados y
pensionados y de una tasa de sobrevivencia equivalente a la probabilidad de un fallecido de
tener beneficiarios. Aquellos afiliados que se mantienen activos pasan al siguiente periodo
bajo la misma categoria, habiendo acumulado fondos conforme a la densidad de cotizaciones
respectiva, construida a partir de la EPS 2006 y de la distribucion de salarios (ingreso imponible)
correspondiente, elaborada con los datos de la Superintendencia de Pensiones, continuando asi
el proceso.

La densidad de cotizaciones para el afio base se calculd como la proporcion del tiempo en
que la persona cotizo entre 2004 y 2006 y se obtuvo directamente de la EPS 2006 segun
sexo, tramos de edad y nivel de ingresos?. En promedio, la densidad base utilizada equivale
a 62% para los hombres y a 45% para las mujeres en el periodo antes descrito (Grafico 11).
Adicionalmente, a través del tiempo se incorpora un incremento de la densidad de cotizaciones
capturado a partir de la evolucion proyectada de la relacion entre cotizantes y afiliados. La
proyeccion utilizada se estabiliza una vez que se hace plenamente efectiva la obligatoriedad de
cotizar de los trabajadores independientes. En promedio, la densidad de cotizaciones utilizada
en el afo 2025 alcanza un valor de 74% para los hombres y 57% para las mujeres.

% En este caso se utilizaron cuatro tramos de ingreso para evitar problemas de representatividad dado el bajo tamao de la muestra
con que se trabajaba al utilizar un mayor nimero de grupos de ingreso y edad simple.
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Fuente: Elaboracion propia en base a EPS 2006.

Para obtener la distribucion de salarios imponibles se utilizo la informacion de la distribucion
del namero de cotizantes segun salario imponible, por sexo y edad, reportada por la SP,
asumiéndose un 2% de crecimiento real anual. En los datos se observa la significativa brecha
existente entre el salario promedio y el limite maximo imponible por el que cotizan los grupos
de mayor nivel de ingreso.
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Fuente: Elaboracion propia en base a datos de la SP.
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Finalmente, para el stock de afiliados, se obtiene la distribucion de los saldos iniciales, sobre
la base de informacion reportada por la SP por tramos de edad y nivel de ingreso. En el Cuadro
5 se observa que cerca de la mitad de los hombres entre 60 y 65 afos —proximos a la edad
legal de jubilacion— registran saldos inferiores a 5 millones de pesos?. En el caso de la mujeres
dicha proporcion es aun mayor: cercana a 65%. A través de grupos de nivel de ingresos la
distribucion de saldos incorporando el efecto de los bonos de reconocimiento muestra que,
tanto para hombres como para mujeres, los cuatro dltimos grupos (el 20% mas rico) se
diferencian significativamente del resto. Mas especificamente, mientras los hombres del grupo
10 (la mediana) se pensionan con un promedio de 4 millones de pesos, el grupo 20 lo hace
con mas de 100 millones de pesos. Asi, la diferencia de saldos entre los grupos medianos y
mas ricos aumenta en la medida que se acumulan las brechas de salarios y de densidades de
cotizacion anteriormente sefialadas.

Mujeres
Edad
Saldo Hasta 35 35-55 55-60 més de 60 Total
Hasta 1 millon 1.136.690 740.006 68.062 56.156 2.000.914
1-5 millones 436.691 605.347 47.846 8.121 1.098.005
5-20 millones 92.980 387.301 33.543 5.062 518.886
Més de 20 millones 1.185 113.853 29.445 8.893 153.376
Total 1.667.546 1.846.507 178.896 78.232 3.771.181
Hombres
Edad
Saldo Hasta 35 35-60 60-65 mas de 65 Total
Hasta 1 millon 1.080.026 398.857 32.821 49.605 1.561.309
1-5 millones 694.869 672.009 30.456 6.268 1.403.602
5-20 millones 179.183 975.172 42.648 3.707 1.200.710
Mas de 20 millones 3.539 340.331 23.629 3.942 371.441
Total 1.957.617 2.386.369 129.554 63.522 4.537.062

Fuente: Elaboracion Propia en base a datos de la SP.

La evolucion de la poblacion no afiliada también incluye el transito por diferentes estados. En
primer lugar, en cada periodo los no afiliados tienen una probabilidad de afiliarse, con lo que
entran al proceso anteriormente descrito 0 pueden mantenerse en su calidad de no afiliados. En
este Ultimo caso, al cumplir los 65 afios o en el evento de invalidarse entre los 18 y 65 afios se
transforman en potenciales beneficiarios de Pensiones Basicas Solidarias de vejez e invalidez,
respectivamente. En cada periodo existe una probabilidad de fallecer, caso en el que los no
afiliados salen del sistema.

27 Sélo considera el saldo de la Cuenta de Capitalizacion Individual Obligatoria.
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El proceso final consiste en la calificacion de la poblacion para los beneficios del SPS y la
obtencion de los efectos fiscales. En esta etapa se utilizan como insumo los flujos de afiliados
pensionados y no afiliados, se incorporan los requisitos de elegibilidad y se realiza una
evaluacion de la opcion entre el APS y la Garantia Estatal de Pension Minima en el caso de
existir el derecho.

A continuacion se describen las principales ecuaciones del modelo del sistema de pensiones.
Cada grupo de la poblacion se encuentra separado en cohortes que son seguidas a través del
tiempo. Es decir, en relacion a la Figura 5, cada uno de los flujos que recorren dicho diagrama
corresponde a las diferentes cohortes. Estas nacen y sus integrantes pueden ir disminuyendo
0 aumentando en el tiempo, en la medida que se trasladan a otros estados del sistema o
que nuevos miembros se integran. El andlisis de cada una de estas cohortes se encuentra
diferenciado por género (s), nivel de ingresos (g), edad (x) y periodo de tiempo ().

El presente mddulo fue estructurado en tres bloques o conjuntos de ecuaciones: (i) flujos de
cotizantes y pensionados, (ii) flujos de saldos y pensiones; y (iii) flujos de beneficiarios y montos
promedio en el SPS y la GEPM.

4.4.1. Flujos de Cotizantes y Pensionados

En relacion a los flujos de personas, en el afio base se separa la poblacion en 4 grupos: el stock
de pensionados stock, ,  ,losnoafiliados na, ,  ,losimponentesy pensionados de CAPREDENA
y DIPRECA cadi Y los afiliados no pensionados en el afio base afil (Ecuacion 1).

'8

POP, 5 = Stock +na

x,0,5,2 x,0,5,2 + cadix.ﬂ,s,g + aﬁlx,ﬂ,s,g (1)

La proyeccion del stock de pensionados stockx,t,&g proviene del modulo microfundado
y la proyeccion de imponentes y pensionados de CAPREDENA y DIPRECA Cadix,m,g’ por su
parte, se realiza a partir de la tasa base rare_cadi,, obtenida de la encuesta CASEN 2006
(Ecuacion 2).

- —_ * .
Cad‘x.f.s.x - popx.r.:‘s rate—cadlx.o.s.g (2)

Para los afiliados no pensionados la proyeccion se obtiene incorporando a los nuevos afiliados

en cada periodo d_afil ., através de la probabilidad de afiliarse crare , , yrestando a los
X,1,5,8 x-1,t-1,5,

que pierden esa condicion s_aﬁlmg ya sea porque fallecen a la tasa mort_, ., Se pensionan

de acuerdo a la tasa rerrate , ., 0 se invalidan conforme a la tasa invrate . en cuyo

caso se asume que no contindan cotizando. A partir del nimero base de afiliados, afil ,

construido con la informacion 2008 de la SP, se genera en cada periodo la proyeccion de

afiliados, afil , . con el siguiente sistema recursivo:
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d_aﬁix,!,a,g = crarex-].l-l.s,g* na:-].l-l.s,g (3)
s—aﬁfx.r.s.g = aﬁix—l.!—l.:.g*mortx—l.r—l.s.g + aﬁzx—l.f—].:,g* (reiratex— Lr-Ls.g + II.'nli'?rafeat—l.r—l‘.!,g) (4)
aﬁfx,r,s,g = aﬁfx—i.!—l.s,g + d_aﬁlx.t,.\-,g = S_aﬁ;.r,-‘,s,g (5)

Sobre la base de la poblacion de afiliados se obtienen en cada periodo nuevos pensionados
por invalidez, donde se distingue si existe 0 no derecho a la GEPM; y nuevos pensionados por
vejez, donde ademas de verificar los requisitos para la GEPM, se distingue el retiro anticipado
del retiro a la edad legal.

La proyeccion del numero de pensionados por invalidez (Ecuacion 8) se realiza incorporando el
flujo de nuevos pensionados por invalidez al stock (Ecuacion 6) y restando los pensionados por
invalidez que fallecen (Ecuacion 7). La tasa de mortalidad utilizada para los invalidos se obtiene
de las tablas de mortalidad para invalidos MI-2006 siendo la mortalidad de este grupo superior
a la de la poblacion general. La generacion de pensiones por invalidez se restringe a afiliados
menores a la edad legal de jubilacion, una vez cumplida la edad legal, en el modelo sélo se
generan pensionados por vejez.

p i R Vx<65 si s=H ©)
_inv,, =afil_, _ ¥ invrate_, . )

Sl S R Vx<60 si s=M

. = & i
S_Invx.!.s.g a Inv:-l.l-l.s.g morﬂnvx-l.;-].s.g (7)
invx,r.s,g = j?‘nvmr-l..‘-I,.‘r.g + d—f'nvx,l.s,g = —invx.-‘,,t.g (8)

Aquellos pensionados por invalidez con derecho a la Garantia Estatal de Pension Minima fueron
aproximados como aquellos que se invalidaron siendo cotizantes, donde cot af, o corresponde
a la tasa de afiliados que realizaron cotizaciones en el respectivo periodo (Ecuacion 9). Los
pensionados por invalidez sin derecho a garantia estatal se obtienen por diferencia (Ecuacion
10).

; o i *
d_‘”vgex.!.!‘g = d—gnvx,r.!‘g COt af:.r.s.g
s_invge,,  =invge_, * mortinv_ ,_, . 9)
invge,, . =invge,_,  _-—s_invge  _+d_invge, .
Invsg i B snvx,r,s,g_ Invgex,r,s,g (1 O)
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El mismo esquema anterior se aplica para obtener los flujos de pensionados por vejez donde
se generan tres nuevas categorias (ecuaciones 11, 12 'y 13): (i) pensionados anticipados, para
quienes se asume que optan por la modalidad de renta vitalicia; (i) pensionados en la modalidad
de retiro programado a la edad legal y (iii) pensionados en la modalidad de renta vitalicia a la
edad legal.

4 . N Vx<65 si s=H
7ererx.f.s. =aj z=11-1,s, rerrarex—l.r—l.s. &
‘ v ‘ Vx<60 si s=M
s_eret,,, =eret_, .  * mort_, (11)
eret,, . =eret, ,, ., .+ d _erety., . —8_erely,.,.
Yx=65 si s=H
d re. X0, o aﬁ!x—l -1z 4 rerratex—l o * (1 = rvx 2 )
s s i e Vx=60 si s=M
(12)
S_re{pr.r.a‘g o lr‘e"‘AUJr—I..-—I..-.u_g}.‘ mort:—!.r—l‘s.g
retpx,-*,s,g = retpx-l,f—l,s,g + d— retpx,f,s,g A —reavx,r,s,g
p il " i Vx=65 si s=H
vit,,, . =afil__,, . retrate_,, . v, )
o b b e Vx=60 si s=M
: : 13
S_v'l'tx..'.s.g = ‘w"‘x—I..r—I..sn,g‘k mortx—l‘.'—l.s.g ( )
vltr,r,s,g = vnx—l,f—],s,g + d—v”x,hs,g —-s —_ vlfx.f,s.g

El total de pensionados por vejez corresponde a la suma de las tres categorias anteriores
(Ecuacion 14).
ret = eret +retp, ., Vit (14)

X,0,5,8 x,0,8,8 x,0,8.8

En el caso de los pensionados por vejez se separa, en cada uno de los grupos anteriores, a
aquellos con derecho a la Garantia Estatal de Pension Minima. Para los pensionados en retiro
anticipado y aquellos pensionados a la edad legal en la modalidad de renta vitalicia —dado el
requisito de que la pension debe ser superior al 150% de la pension minima para pensionarse
en forma anticipada y superior a la PBS, para acceder a la modalidad de renta vitalicia— se
asume que pueden acceder a la GEPM de vejez a partir de la edad legal de jubilacion. En el
caso de los pensionados a la edad legal, en la modalidad de retiro programado se contabiliza
el nimero de cotizaciones acumuladas que cada cohorte de afiliados tiene en el momento de
pensionarse (Ecuacion 15).

= *
sumdac,,, , = sumdac, ,,,, , +12*dac,, (15)
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Solo aquellas cohortes que cumplen el requisito minimo de 240 cotizaciones al momento de
pensionarse pueden entrar como potenciales beneficiarios de GEPM. La Ecuacion 18 presenta
la evolucion del stock de pensionados en la modalidad de retiro programado, que constituyen
potenciales beneficiarios de GEPM.

d retpge,,,,=d reip,, ., Si  sumdac,,,, =240 (16)
s_retpge,,,  =reipge,_,, .,  * mort_, . (17)
reipge,,,, =reipge,,, ,, +d retp . —s relp_, . (18)

Los pensionados en retiro programado sin derecho a GEPM se obtienen por diferencia en la
Ecuacion 19.

retpsge,,, = relp,,. - retpge, . (19)

A partir de los resultados anteriores es posible obtener la proyeccion de no afiliados, que
posteriormente sera utilizada en la determinacion de los beneficiarios de PBS. A la proyeccion
de la poblacion se le resta la trayectoria estimada de los tres grupos definidos anteriormente,
el stock, los imponentes y pensionados de CAPREDENA y DIPRECA, afiliados y los nuevos

pensionados por vejez e invalidez retr. e inv___ (Ecuacion 20):
x,1,5,8 X188

ret inv (20

na,, se = POP:ise ~ stock - cadi 188 afil xps,g PV xns.g

X J0,8,8 x x,0,5.8

Finalmente, en cado uno de los grupos algunos integrantes se transforman en beneficiarios de
pension de sobrevivencia. El flujo de pensiones de sobrevivencia se obtiene sobre la base de
la proyeccion de afiliados no pensionados, pensionados por vejez y pensionados por invalidez
que fallecen en cada periodo. En el caso de los pensionados se incluye ademas un porcentaje
de las pensiones de sobrevivencia causadas por pensionados del stock & = calculado segun
el tamafio relativo de la poblacion en el stock. Se estima adicionalmente que existe derecho
a GEPM cuando las pensiones de sobrevivencia son causadas por pensionados o por afiliados
que se encontraban cotizando (Ecuacion 21).

aﬁi.\‘—l..‘—l,;,g‘ mor‘r—l.f—!,s,g ¥ cotafx—l,.r—l.s.g +

d_sobG,,  =J(ret, ., +stock_sob, ., * &, ) mort,, ,  +1* sob_ rate_, ., Vx>18
i?"Vr—l,r—l..'r,g‘l morﬁnv:—].r—l,s‘g
= *

S._SObe.f.x.g o SObe—].r—!,s,g mortx—l,f—.’.s,g

50bG,,,, =50bG,,,,, +d_s0bG,, -5 _s0bG,,

d_sob,,. = {cjilx_,‘,_,,s,g* mort, .. * (1-cotaf, .. )}* sob_rate,,,,, Vx>18

s_sob = sob

ENS N S x=Lt-ls.g

*  mort

x=1t-1.5.8 (21)

+d _sob -s_sob

sob = sob X,0,5,8 X,0,5,8

X158 x=1,t-1,5,8
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Posteriormente, las pensiones de sobrevivencia que se generan son asignadas a los diferentes
grupos de la poblacion de acuerdo a las proporciones que cada uno de ellos representa en el
total. En adelante, el nimero de beneficiarios de pensiones de sobrevivencia con y sin GEPM en
cada grupo se denominan sobG_xx,, Yysob_xx respectivamente (ver Anexo 9.2).

En cada periodo se obtiene la poblacion no afiliada invalida, y por lo tanto, potenciales
beneficiarios de PBS de invalidez (Ecuacion 22).
Yinvrate na

d na_inv = (na —na__inv

x,1,5.2 x=1,t-1,5,g x-1,0-1,5,g x-1,-1,5,2
3 — 3 * -
S_na_mvx,,‘s’g = na_mvx_l_,_f_s_g morrmvx_l,,_,,s_g (22)
na_inv,, . =na_inv_ - -s_na_inv,,  +d na_inv,, .

4.4.2. Flujos de Saldos y Pensiones

Los flujos financieros del modelo registran la acumulacion y desacumulacion de fondos que
ocurre a lo largo de la vida laboral de los afiliados y en la etapa de retiro de los pensionados. A
partir de dicha informacion se obtiene la proyeccion de la distribucion de pensiones, que mas
adelante es utilizada para la estimacion del APS. A continuacion, se describen las principales
ecuaciones de movimiento de dichos flujos financieros, donde se acumulan fondos, por la via
de las cotizaciones y de la rentabilidad, y se reducen, a través del pago de las pensiones.

En el conjunto de ecuaciones 23 se describe la evolucion de los fondos donde se acumulan
las cotizaciones de los afiliados no pensionados. La primera ecuacion describe la acumulacion
de fondos producto de las cotizaciones, equivalentes a 10% de los salarios imponibles?,
multiplicadas por el valor esperado del nimero de cotizantes correspondiente segun cohorte,
sexo y nivel de ingresos en cada periodo. Este ultimo se obtiene como el nimero de afiliados no
pensionados multiplicado por la densidad de cotizaciones de corto plazo dac, .La segunda
ecuacion refleja la acumulacion de recursos en el fondo producto de la rentabilidad real del
mismo fund_ratexytys‘g, que corresponde a una rentabilidad de largo plazo que depende de la
edad, reflejando asi las restricciones de eleccion de fondos que enfrentan los afiliados segun
esta variable. La distribucion por edad y sexo del saldo inicial se obtuvo a partir de la informacion
reportada por la SP, incorporando ademas el efecto de los bonos de reconocimiento activos por
sexo y edad registrados por el INP. Los flujos de salida del fondo, por su parte, se generan para
el financiamiento de las pensiones de sobrevivencia, vejez e invalidez. La tltima ecuacion nos
entrega el saldo final en cada periodo.

2 Con un tope imponible de UF 60 que se reajusta conforme a la variacion proyectada de los salarios reales.
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z_d_saldo,,,, =12*wage,, * 0.I* dac,, * dfil , .

z_s_saldo,,, , = z_saldo,_,, I,_g* (1+ fund rate_,, . ) (23)
z_f _saldo,, =2 _saldo,_,, ,Sg (mortx_,‘,_l‘y‘g +retrate, |, .+ invrate, ,, . )
z_saldo,, = z_d_saldo,, = ) z_s_saldox‘,ls,g -z f _sakz’ox‘,lx,g

En la Ecuacion 24 se presenta una metodologia similar para proyectar la evolucion de los fondos
de los pensionados por invalidez. En cada periodo el flujo de entrada es equivalente a la salida
por causa de invalidez del fondo de los afiliados no pensionados mas la rentabzilida,d aenerada
en el periodo. En el flujo de salida se contabiliza el gasto anual en pensiones yla

x-1t-1.5.8
chu
generacion de pensiones de sobrevivencia por el fallecimiento de pensionados por invalidez a

inv,, ., cmortinv_, . LaEcuacion 25 determina la pension promedio de los pensionados
por invalidez.
z d inv,, =z saldo,_,,, * invrate _,,, .

z_s_inv,, , = z_znvx_]_,_,_s,g (1+ f und_ratg_]’,_l‘s,g )

z_inv, (24)
. _ o= x=1,4-1,5,8 P * .
z_f_my‘,,s‘g _— +2z_inv,,,,, X mortinv, ., .
x=1,t-1,5,g
z_inv,, .=z d i TS B z_f_my‘m‘g
Z_inv
x,1,5.8
z_piny,, : 25
w8 = v, ¥12%eni,. (29)

La evolucion de los flujos financieros de los pensionados por vejez sigue una estructura similar
a la anterior y se encuentra separada, al igual que los flujos de poblacion, en pensionados
anticipados y pensionados a la edad legal en las modalidades de retiro programado y renta
vitalicia. Para los pensionados en retiro anticipado la Ecuacion 26 especifica la pension promedio
que recibe el flujo de entrantes a retiro anticipado; mientras que la Ecuacion 27 muestra la
pension promedio del total de pensionados anticipados que se han generado.

*
= d pen z_saldo, ., * retrate,, (26)
_a_perel ., = d * ] D% Y x<65
_eretl,, .o CRUFY, ¢ o
* *
R _z_peret_ " eret, 1, t2 - d_peret,,,* d_eret,,,, o7
A58
erel iy d_eret,, >
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Las pensiones promedio de los pensionados por vejez con renta vitalicia se obtienen de manera
similar (Ecuacion 28).

* *
. & ook ~ z_sa!dox_l,,_l,s,g retrate, |, .. % "V, . V= 65
AL _p Q,f,s,g = d -t *12*
_VI x,0,5,8 cnurvx—]‘r—l,s,g ( )
28
" * " , * x
Z_pVif _ Z_pv”x—l,.r—],s,g v”r—l,l—l,s,g + Z_d_pvlg:,l,s,g d_vltr,.',s,g
48,8 : :
Hetel Vit s +A VL,

Los flujos financieros de los pensionados en retiro programado se obtienen a través de la
entrada de nuevos pensionados, la acumulacion de rentabilidad y el pago de pensiones propias
y de sobrevivencia generadas (ecuaciones 29, 30 y 31). Asi, las pensiones promedio pagadas a
los pensionados por vejez edad en retiro programado se obtienen de la Ecuacion 32%°:

— * % —
z d rep,,,, =z saldo,_,,, * retrate . . * (1-rv,, ) Vx=65 (29
= *
zs rep,, .=z reip, ... (1+ fund ratg Ls.g ) (30)
Z re
_ - x=1,t-1.8,g *
Z_f _F etﬁ.m.g - cnu + Z—retpr—l,-'—f.s,g mortx—l‘f'f’s'g

x—l,!’—l,s,g (31)
z_retp,,,, = z_d_retpx’,,s‘g +2z_s_relp, . - z f ...

Z_relpx,t,s,g

z_pretp ., =
RS tetpy,, F12¥ wn

x,0,5,8

Para la obtencion de la pension base se incluyen ademas las pensiones promedio pagadas
a los beneficiarios de pensiones de sobrevivencia las que se especifican en el Anexo 9.2 y
que denominamos z_psobG_xx,, Y z_psob_xx . en el caso de contar o no con GEPM
respectivamente.

% En el caso en que la persona opte por la GEPM, los flujos financieros evolucionan ajustando su pension a la pension minima hasta
agotar el fondo (ver Anexo 9.3).
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4.4.3. Flujo de Beneficiarios y Montos Promedio en el SPS y la GEPM

Los desembolsos por GEPM en cada cohorte reflejan que en el caso del retiro programado la
GEPM sdlo opera una vez agotado el saldo, a diferencia de las rentas vitalicias, donde la GEPM
se activa cuando la pension es inferior a la minima. En las ecuaciones 33 a 40 se establecen las
transferencias por concepto de GEPM, las que son reemplazadas por cero cuando el beneficiario
opta por el APS (ver Anexo 9.4). En estos grupos de pensionados el alto nivel de las pensiones
hace que se registre un menor numero de potenciales beneficiarios, los que corresponden
principalmente a pensiones de sobrevivencia o aquellas rentas vitalicias de monto equivalente
a la pension minima que, por el crecimiento de esta ultima, resultaron ser inferiores en el
tiempo.

gepm_invge, . =p min_, Si z_invpge,, ., = 0 (33
gepm_reipge, = p min_, Si z_relpge,, . = 0 (34
gepm_vit,, . =p min - z_pvit,, ., {V peid sf =3 (39)
Vx=60 si s=M
gepm _eret,, = pmin -z _peret,, . (36)
gepm _pSObG_aﬁfxﬂ,,s‘g =pmin_—z_ pSObG_aﬁzx‘,‘j‘g (37)
gepm_psobG retp,, . =pmin, ~z_ psobG_rep,,,, (38)
gepm_psobG _inv,,,, =pmin, ~z_ psobG_inv,, ., 39
gepm_psobG _na,, , =pmin -z psobG_na,,,, (40)

Para determinar el numero de beneficiarios de APS se define inicialmente una variable auxiliar
de potenciales beneficiarios, ajustando las poblaciones de pensionados de acuerdo al test de
afluencia (ecuaciones 41 a 50). Este ultimo fue formulado utilizando la encuesta CASEN 2006,
como la probabilidad de pertenecer al decil correspondiente de ingreso percapita del grupo
familiar seguin sexo, periodo de tiempo y monto de pension.

APS _vit,,, =vit,,, * ta,,. Vx=z65 (41)
APS _eret,,, =eret,, * ta,,,, Vx=65 (42)
APS _repge,,, =reipge,,.  * ta,,,, Vx=65 (43)
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APS_rep,,,, =remp,,.,* fa.,,, L (44)
APS _imge,,, =imge, * ta,,,, (45)
APS _inv_,  =inv,  * ta, (46)
APS _sobG _na_inv,,  =sobG_na_inv,, * ta_ . Yx<65 (47)
APS _sob_na_inv,,, =sob_na_inv_, * ta_,,, Vx<65 (48)
APS _sobG _na,,, =sobG _na,,, * ta,,, Vx=z65 (49)
APS sob na_, _=sob na_ * ta Vx=65 (50)

X058 EREN 4 EARN 4

En el caso de los potenciales beneficiarios de APS de invalidez los diferentes grupos se definen
sin restriccion de edad, ya que posteriormente los pensionados por invalidez mayores de 65
anos pueden acceder al APS de vejez. Mientras que los pensionados por invalidez cuya edad se
encuentre entre 18 y 65 afos son potenciales beneficiarios del APS de invalidez.

La obtencion final de los beneficiarios de APS requiere aun verificar que la pension base
sea inferior a la PMAS. Para ello se calcula el monto de sus beneficios de acuerdo a los
parametros correspondientes y si la transferencia resulta positiva se le considera beneficiario.
Adicionalmente, la transferencia es considerada cero cuando el potencial beneficiario opta
por la GEPM (ver Anexo 9.4). Los costos por cohorte, sexo, grupo y edad, que denominamos
c_APS_xx_, ,se obtienen multiplicando el nimero de beneficiarios con transferencia positiva
por el monto promedio del APS correspondiente (ver Anexo 9.4).

Las Pensiones Basicas Solidarias son generadas a partir la poblacion no afiliada y que no percibe
pensiones de sobrevivencia, ya que aquellos que si la perciben son potenciales beneficiarios de
APS. El test de afluencia utilizado en los dos primeros afios fue verificado con los datos de la
FPS y posteriormente se obtiene con la misma metodologia que el de los beneficiarios de APS
a partir de la CASEN 2006 (Ecuacion 51).

PBS_vejez,,, =(na,, —sob_na, - sobG_na,, ) * ta, 6 Vx=z65
PBS_fnvaiidez“_s.g =(na_inv:,ulg —sob_na_:’nvm_g - SobG_na_inv”_“g) * ta, ., V 18< x<65
z_PBS_veez,,, = pbs, Vxz65
z_PBS _invalidez,, , = pbs, VY 18< x<65
(51)
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4.5. Consolidacion del Stock y del Flujo de Pensionados y Estimacion de los Efectos
Fiscales

El nimero total de beneficiarios de APS se obtiene sumando el nimero de beneficiarios de APS
del stock, APS_Stock,, al nimero de APS estimados en el flujo (ecuaciones 41 a 50) que no
hayan optado por GEPM y que su pension base resulte inferior a la PMAS. De la misma manera,
para la GEPM se suma el namero de beneficiarios de GEPM del stock GEPM_Stock Y el
numero de GEPM estimado en el flujo.

El costo total de APS se obtiene sumando las ecuaciones 52 y 53.

c_4P5 _vit. ste_ APS _eret i
C_A4P§,, = E 2 +c_APS _invsge,, +c_APS_imvge,,  +c_APS_sobG _na,,, . (52)

x £

. +c_APS_repsge, +c_APS_reipge,

1.3,

+c_APS_sob_na,, +c_APS_na_inv,,

it

C_APS_Stock,, = 2 APS,, * Trans, * P, (53)

El costo total de PBS se obtiene sumando las ecuaciones 54 y 55.

C_PBS,, = 2 2 { c_PBS vej €Z 0 tC_ PBS inva!idezx_,’s,g } (54)
x g

¢ _PBS _Stock,_s = 2 PBS],,, * trans,, * Pj_I (55)

El costo incremental del SPS —que también se presenta en las secciones siguientes— se obtiene
restando del costo total en APS y PBS la proyeccion del gasto en PASIS sin reformayy la liberacion
de recursos por el menor costo proyectado en GEPM (ver seccion 6).
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Cobertura Previsional: Proyecciones de Beneficiarios

Las proyecciones de beneficiarios obtenidas indican que el nuevo Sistema de Pensiones
Solidarias pasara de una cobertura total estimada en torno a 600.000 beneficiarios en 2008 a
cerca de 1.200.000 beneficiarios en 2012 y a unos 2.000.000 en diciembre de 2025 (Cuadro
6). En 2012 todo adulto mayor que pertenezca al 60% mas pobre de la poblacion, si no tiene
derecho a pension, sera beneficiario de PBS; y si tiene derecho pero su pension base es inferior
a la PMAS, lo sera de APS. Lo anterior significa que al final del periodo de transicion se habra
duplicado la cobertura del SPS.

Asi, uno de los avances mas significativos de la Reforma Previsional y del nuevo Sistema de
Pensiones Solidarias es la ampliacion de la cobertura del sistema de pensiones. En el marco
de las politicas publicas de proteccion social esta reforma puede ser catalogada como la
mas profunda e integradora: un beneficiario de PBS, por el hecho de percibir este beneficio,
automaticamente saldra de la indigencia; y dependiendo de la composicion de su grupo familiar,
también lo hara de la pobreza.

Eliminar la indigencia y la pobreza en los adultos mayores (de 65 afios y mas) y en los invalidos
puede catalogarse como uno de los hitos mas importantes de la proteccion social en los ultimos
20 afos. Como se vera mas adelante, este sera probablemente el 1% del PIB mejor gastado en
el sistema de proteccion social chileno.

Para 2009 se ha estimado una cobertura total en torno a 800.000 beneficiarios, cifra que
representa cerca de 65% de aumento de cobertura con respecto a la poblacion beneficiaria de
Pensiones Asistenciales existente a junio de 2008 (antes de la Reforma Previsional).
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Ao PBS APS Total

2009 584.625 216.743 801.368
2010 624.040 335.761 959.801
2011 669.089 407.589 1.076.678
2012 77.7112 476.184 1.193.895
2013 734.633 507.954 1.242.587
2014 753.427 537.728 1.291.155
2015 767.819 570.198 1.338.018
2016 781.936 605.752 1.387.688
2017 791.853 645.847 1.437.700
2018 793.667 690.663 1.484.331
2019 793.017 744.906 1.537.922
2020 792.154 806.760 1.598.913
2021 786.483 871.293 1.657.776
2022 776.165 941.545 1.717.710
2023 768.067 1.016.171 1.784.238
2024 755.223 1.097.769 1.852.992
2025 742.557 1.181.176 1.923.733

Fuente: Direccion de Presupuestos.

La composicion de los beneficiarios segun tipo de beneficio se concentra fuertemente en
Pension Basica Solidaria en los primeros afios, incrementandose paulatinamente la participacion
estimada de los beneficiarios de APS conforme aumenta la PMAS vy la cobertura del SPS.
Adicionalmente, a través del tiempo se verifica una sustitucion de PBS por APS debido a que
en las cohortes mas jovenes hay un porcentaje mayor de afiliacion que en las mayores, lo que
implica que la proporcion de APS continuara creciendo en el tiempo mientras que la de PBS
caera.

Al analizar la composicion de beneficiarios por género, se observa que las mujeres seran las
principales beneficiarias del SPS: a lo largo de la transicion, aproximadamente dos de cada
tres beneficios seran percibidos por mujeres y hacia el 2025 dicha proporcion se situara aun
sobre 60%. Este efecto se produce principalmente porque al no tener cobertura previsional las
mujeres son las beneficiarias directas de PBS.
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Las estimaciones del SPS segun condicion del beneficiario —vejez o invalidez— muestran que
los beneficiarios del SPS de vejez creceran proporcionalmente mas a través del tiempo. Lo
anterior refleja por un lado el crecimiento de la PMAS conforme a la gradualidad establecida y,
por otro, la transicion demografica que enfrenta nuestro pais, ya que la poblacion mayor de 65
afios registrara el crecimiento mas importante en las préximas décadas. Durante el primer afio
de operacion del SPS, al estar la PMAS muy cercana al monto de la PBS, las diferencias entre
beneficiarios de vejez e invalidez han sido menores. Es asi como para 2008 se estima que dos
de cada tres beneficios seran entregados por vejez. Sin embargo, las proyecciones del modelo
indican que al aumentar la PMAS dicha relacion se incrementara, llegando a cerca del 78% en
2012.

Otro elemento que afectd la proporcion de beneficiarios de invalidez proyectada fue la
utilizacion, en la determinacion de los futuros beneficiarios de este tipo de PBS, de las tablas
de invalidez para afiliados. Al carecer de estas ultimas para no afiliados (estimadas segun las
normas del SPS) fue necesario desarrollar un calculo a partir de las de afiliados ajustadas
en las edades tempranas, para capturar adecuadamente el conjunto de invalidos que por su
condicion registrarian una probabilidad de afiliacion cercana a cero. A futuro, la disponibilidad
de informacion efectiva de las nuevas PBS, permitira ajustar en este aspecto la bondad de las
estimaciones actuales.
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Fuente: Direccion de Presupuestos

En el Grafico 15 se presenta la cobertura del SPS calculada como el nimero de beneficiarios
proyectado por el modelo como porcentaje de la poblacion correspondiente. En el caso del SPS
de vejez se observa una cobertura que aumenta desde cerca de 45% en 2009 hasta estabilizarse
en torno a 60% a partir de 2012. Para el SPS de invalidez se verifica una trayectoria similar,
estabilizandose la cobertura en torno a 2,4% de la poblacion entre 18 y 64 afios de edad.
Este ultimo resultado es consistente con la cobertura de 60% en el SPS y la prevalencia de la
invalidez reportada en el Primer Estudio de la Discapacidad de 2004. En ambos casos, el nivel
de cobertura del SPS resulta superior para las mujeres.
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El incremento en cobertura generado por el SPS, que en régimen garantizara acceso a pension
al 60% mas pobre de la poblacion, significara que la cobertura total del sistema de pensiones
para mayores de 65 afios —incluyendo las contributivas— sera cercana a 97% una vez finalizada
la transicion.

63






6

Efectos Fiscales del Sistema de Pensiones Solidarias
y de la GEPM

La Reforma Previsional contempla un aumento paulatino en la cobertura de sus beneficios. Ello
implica que para los beneficios existentes antes de la Reforma —como la GEPM- habra una
sustitucion gradual, en la medida que las personas opten por los beneficios del SPS y que se
complete la transicion de acceso a dichos beneficios. Sin embargo, en el caso de la PASIS se
produce una sustitucion inmediata al ser reemplazada por la PBS, cuyo monto desde el inicio
es superior. El costo incremental de la reforma, en este contexto, es medido como el gasto
total en PBS y APS menos una proyeccion del gasto en PASIS en un escenario sin reforma, y
descontando la liberacion paulatina de recursos por el menor gasto proyectado en GEPM.

A partir de julio de 2008, con la entrada en vigencia de la PBS se generd un aumento en
cobertura que incorpord nuevos beneficiarios a los Pensionados Asistenciales existentes al 30
de junio de 2008, quienes accedieron a la PBS por el solo ministerio de la ley. En el Cuadro 7 se
presenta la base inicial de beneficiarios de PASIS a junio de 2008%.

Edad Hombres Mujeres Total
18- 64 85.659 111.697 197.356
65 - 69 30.238 66.907 97.145
70-74 28.038 49.913 77.951

75y mas 43.236 72.941 116.177

Total 187.17 301.458 488.629

Fuente: Elaboracion Propia en base a datos del SIDP.

0En la proyeccion del gasto en pensiones asistenciales utilizada se asumio un 2% de crecimiento real.
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El segundo componente que se vera paulatinamente sustituido por el SPS es la GEPM. Dado que
el monto de la PMAS superara al de la GEPM, en algunos casos la eleccion dptima sera entrar
al SPS aun teniendo derecho a la GEPM, renunciando por lo tanto a esta ultima. Otra fuente
de reduccion de la GEPM estara dada por los futuros entrantes a GEPM, ya que en términos
generales se mantendra el derecho a la eleccion de la GEPM hasta 15 afios después de la
entrada en vigencia del SPS. Lo anterior no implica que la GEPM se extinga en ese momento,
pues los derechos adquiridos hasta dicha fecha se mantendran.

Los dos efectos antes descritos —sustitucion y entrega de nuevas GEPM- pueden apreciarse
en los resultados de las estimaciones del gasto en GEPM presentadas en el Gréfico 16. Este
muestra un crecimiento que resulta muy inferior al proyectado en un escenario sin reforma,
siendo adicionalmente el efecto mas notorio para los hombres que para las mujeres. Lo anterior
debido a que estas ultimas son las principales beneficiarias de GEPM de sobrevivencia, donde
no se verifica la opcion respecto del SPS en aquellas menores de 65 afios. Adicionalmente,
desde 2023 el gasto en GEPM comienza a reducirse debido a que a partir de dicha fecha no
existen nuevos entrantes al beneficio.
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Fuente: Direccion de Presupuestos.

Las proyecciones de los efectos fiscales del SPS muestran que durante el periodo de transicion
de sus parametros se registrara un aumento promedio del gasto total cercano a 20% real
anual. Lo anterior se traduce en que el gasto incremental generado por el sistema de pensiones
solidarias pasara de 0,21% en 2009 a 0,54% del PIB en 2012 y a 0,82% en 2025.



Efectos Fiscales del Sistema de Pensiones Solidarias y de la GEPM

SPS PASIS GEPM (4=(1)-(2)-(3)
Afio (1) 2 (3) Efecto Incremental SPS
2009 532.382 321.247 7.124 204.011
2010 665.381 327.672 12.635 325.074
2011 801.333 334.226 19.755 447.353
2012 939.800 340.910 22.885 576.004
2013 1.043.073 347.728 30.176 665.169
2014 1.118.947 354.683 43.209 721.054
2015 1.193.150 361.777 59.301 772.073
2016 1.271.545 369.012 73.840 796.980
2017 1.351.205 376.392 110.708 864.105
2018 1.432.563 383.920 119.444 929.199
2019 1.518.911 391.599 141.641 985.672
2020 1.612.714 399.430 174.866 1.038.418
2021 1.707.427 407.419 178.206 1.121.802
2022 1.805.446 415.567 181.295 1.208.584
2023 1.911.241 423.879 184.412 1.302.950
2024 2.021.288 432.356 208.212 1.380.719
2025 2.131.235 441,004 234177 1.456.055

Fuente: Direccion de Presupuestos.

Asi, una vez completada la transicion de los parametros del Sistema de Pensiones Solidarias,
los principales determinantes del crecimiento del gasto en dicho sistema seran la evolucion
demografica, en especial el crecimiento de la poblacion mayor de 65 afos; la prevalencia de
la invalidez; la evolucion del empleo; el crecimiento econdmico y de los salarios reales y la
evolucion de variables claves del sistema de pensiones, como su cobertura y la rentabilidad
de los fondos de pensiones. Las proyecciones del modelo, en el escenario base presentado,
indican que una vez en régimen el efecto fiscal incremental del Sistema de Pensiones Solidarias
estara en torno a 0,8% del PIB en 2025°'.

31 Se entiende por efecto incremental del SPS el efecto fiscal total del SPS, menos el gasto proyectado del sistema de PASIS y la
reduccion proyectada en el gasto en GEPM respecto del escenario sin reforma previsional.
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Efectos Fiscales Totales

Al SPS se suma un conjunto de otras medidas con importantes efectos fiscales. Las mas
significativas en términos de impacto fiscal son el Bono por Hijo para las mujeres, el Subsidio
Previsional para los Trabajadores Jdvenes, la Asignacion Familiar para los Trabajadores
Independientes, la Cotizacion del Seguro de Invalidez para los Empleados del Sector Publico y
el denominado APV para la clase media.

7.1. Bono por Hijo para las Mujeres

En la proyeccion de costos del Bono por Hijo se utilizd la estimacion anual del nimero de
nacimientos segun la edad de la madre de acuerdo a los datos de nacimiento reportados en
grupos de edad quinquenales en el Boletin Demografico N°68 de CELADE sobre fecundidad.
Para el periodo comprendido entre 1950 y 2000 se utilizaron los datos observados y para los
afios posteriores se considero el escenario medio de las proyecciones publicadas en dicho
informe. A partir del namero de nacimientos se obtuvo el nimero de hijos nacidos vivos por
cohorte de jubilacion. La estimacion del numero esperado de hijos, y por ende de los bonos a
ser cobrados por afo, se realiza considerando la probabilidad de que la madre se encuentre
viva a los 65 afios a partir de las tablas de mortalidad RV-2004.

Para la valoracion del nimero de bonos se redujo de la poblacion beneficiaria estimada una
proyeccion de las mujeres pensionadas con anterioridad al 1 de julio de 2009, de las mujeres
imponentes del INP y de aquellas imponentes de CAPREDENA o DIPRECA. Estas restricciones
se construyeron a partir de la tasa de mujeres imponentes en los mencionados regimenes
por edad, segun los datos de INP y CASEN 2006 respectivamente, y del nimero de mujeres
pensionadas por edad sobre la base de los datos de la SUPEN, el INP y de las PBS proyectadas.
Para el grupo de mujeres restantes, cuyos hijos nacieron o fueron adoptados con anterioridad
al 1 de julio de 2009, la bonificacion se calculd aplicando el 10% sobre el ingreso minimo
vigente a dicha fecha, a partir de la cual adicionalmente se calcul el interés y la reajustabilidad
establecidos en la ley. Para la rentabilidad real mensual del Fondo C —descontado el porcentaje
de los Fondos de Pensiones que representan los ingresos de las administradoras por concepto
de comisiones, excluida la parte destinada al pago de la prima del SIS— se utilizo una tasa de
5,5%%.

% Tanto el promedio movil a 5 afios como el promedio mévil a 10 afios de la tasa de rentabilidad a utilizar registran una tendencia a
estabilizarse en torno al 5,5%.
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Para la estimacion del efecto fiscal se considerd que la trayectoria del gasto dependera del tipo
de pension que se trate:

() Ala muijer afiliada al sistema de capitalizacion individual se le entera la bonificacion en la
cuenta de capitalizacion individual, en el mes siguiente a aquel en que cumpla los 65 afos
de edad.

(i) A la mujer beneficiaria de pension basica solidaria de vejez, el IPS le calcula una pension
autofinanciada, considerando como su saldo la o las bonificaciones que por hijo nacido vivo
le correspondan. El resultado de este calculo incrementa su PBS.

(iii) A la mujer que perciba una pension de sobrevivencia, que se origine del sistema de
capitalizacion individual o que sea otorgada por el INP, se le incorpora la o las bonificaciones,
en la misma forma que en el caso de las beneficiarias de PBS. En este caso, el monto
resultante se suma al aporte previsional solidario que le corresponda.

En las proyecciones se considerd una variacion real de los salarios de 2%.

7.2. Subsidio Previsional a los Trabajadores Jovenes de Bajos Ingresos

Para construir el grupo de potenciales beneficiarios del Subsidio Previsional para los
Trabajadores Jovenes de Bajos Ingresos se utilizaron las proyecciones de CELADE del nimero
de personas en el rango de edad del subsidio para el periodo 2009-2025. A partir del grupo
anterior se obtuvieron los nuevos trabajadores jovenes afiliados en cada periodo aplicando la
probabilidad de afiliacion® por edad. El primer paso para construir la poblacion beneficiaria
consistid en restringir el namero de nuevos trabajadores afiliados segun ingreso imponible a
aquellos cuyo ingreso fuese inferior a 1,5 veces el salario minimo. Los beneficiarios del subsidio
se obtienen sumando en cada periodo, a través de las diferentes cohortes a quienes registren
menos de 24 cotizaciones, lo que es estimado a partir de la densidad de cotizaciones y cuya
edad sea inferior a 35 afios. Para realizar las proyecciones se considerd una variacion real de
los salarios de 2%. El porcentaje de subsidio para el lapso 2009-2010, segun la transicion
establecida en la ley, corresponde a 5%; éste aumenta a 10% en julio de 2011, cuando entra en
vigencia el subsidio que se integra directamente a la cuenta de capitalizacion del trabajador.

3 \er seccion 4.4.



Efectos Fiscales Totales

7.3. Incentivos para el APV y APVC

La estimacion del efecto fiscal de la medida de APV para |a clase media se realizo proyectando,
a partir del dato base del SlI, un incremento en el nimero de contribuyentes por tramo de renta
que realizarian APV con bonificacion. Los principales beneficiarios de esta medida —para quienes
se considerd una mayor tasa de APV, estimada en relacion a la tasa marginal inmediatamente
superior— son los contribuyentes de los tres primeros tramos de impuestos; es decir, aquellos
exentos o que tributan en las tasas de 5% y 10%, debido a que la bonificacion de cargo fiscal
supera en su caso al beneficio tributario actualmente existente. Los principales determinantes
a través del tiempo de la proyeccion son el crecimiento de la poblacion entre 18 y 64 afios y el
crecimiento en los salarios reales. Al resultado anterior se le resto el menor gasto tributario por
el actual beneficio que obtienen los contribuyentes en dichos tramos (salvo el tramo exento),
beneficio al que deben renunciar para optar a la bonificacion de cargo fiscal del APV para la
clase media.

7.4. Asignacion Familiar para Trabajadores Independientes

Para la estimacion de costos en asignacion familiar de los trabajadores independientes se
proyecto la fuerza de trabajo de dicho grupo y se calculd el porcentaje que resultaria beneficiario
de asignacion familiar en los tres tramos de asignacion existentes. Para construir el nimero
de cargas promedio por trabajador (que se asumid constante a través del tiempo), se utilizo
el numero promedio de asignaciones familiares pagadas a los cotizantes de AFPs. En la
proyeccion se consider¢ una variacion real de 2% en los salarios y un aumento en la cobertura
de trabajadores independientes conforme a la gradualidad establecida para la obligatoriedad
de cotizar.

7.5. Cotizacion del Seguro de Invalidez y Sobrevivencia (SIS) de los Empleados Publicos.

El pago de la comision del SIS por parte del empleador tiene un impacto fiscal directo para el
Estado en su rol de empleador, ya que esta prima representa un incremento en los gastos de
personal del sector publico. La estimacion del incremento en los costos para el Estado se realizo
tomando los datos de la Ley de Presupuestos 2009 para el gasto en personal y asumiendo una
prima de 1,2%. Para la proyeccion se considerd un incremento en el nimero de contratados
por el Estado, segun el crecimiento de la poblacion.
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7.6. Fondo para la Educacion Previsional, Nueva Institucionalidad, Acceso a la Ley de
Accidentes del Trabajo para Trabajadores Independientes y Subcontratacion e IVA para
las AFP.

Sibien el desembolso fiscal asociado al Fondo para la Educacion Previsional debe ser determinado
anualmente en la Ley de Presupuestos, la proyeccion de costos se realizd asumiendo un aporte
fiscal proporcional a la masa de cotizaciones anuales, equivalente a 0,035%. En el caso de la
nueva institucionalidad se consideraron los costos asociados a la infraestructura e inversiones
en sistemas necesarios para la puesta en marcha de la reforma, asi como los gastos del personal
de planta y contrata establecidos en la ley. Para la incorporacion al Seguro Social contra Riesgos
de Accidentes del Trabajo y Enfermedades Profesionales y Trabajadores Independientes se
realizo una estimacion del impacto de una mayor cobertura de los trabajadores independientes
por parte del ISL en las prestaciones de: subsidios por dias perdidos, gastos en prestaciones
médicas, gastos en indemnizaciones, gastos en pensiones, prevencion de riesgos y gastos
administrativos, asi como la mayor cotizacion percibida.

En el caso del crédito contra el Impuesto de Primera Categoria por el Impuesto al Valor
Agregado que soportan las AFP por servicios que subcontratan, se utilizaron las cifras de costos
de subcontratacion reportadas por la SP y se asumié un incremento en la subcontratacion
desde 5% de los gastos operacionales (situacion actual) a cerca de 25%, producto del incentivo
generado y conforme a las nuevas posibilidades de subcontratacion.

Los efectos fiscales totales se presentan en el Cuadro 9. El efecto fiscal total de la Reforma
Previsional alcanzara 1,4% del PIB en 2025; mientras que su efecto fiscal incremental sera 1%
del PIB en el mismo afio.
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Comentarios Finales

La construccion de un modelo actuarial para el Sistema Civil de Pensiones chileno ha significado
un desafio de gran magnitud, debido a la complejidad del mismo 'y a la coexistencia en el tiempo
de tres sistemas, dos de ellos en plena transicion. De este modo, el modelo debi6 capturar la
presencia simultdnea del antiguo sistema publico de pensiones, existente antes de 1981 y
de los bonos de reconocimiento generados a partir del mismo; del sistema de capitalizacion
individual creado en 1980, con la presencia de la GEPM en transicion y las PASIS; asi como del
sistema de pensiones reformado en 2008, con los nuevos beneficios de PBS y APS.

En este contexto, el presente trabajo representa un avance importante en la documentacion
de los efectos fiscales del sistema de pensiones. Un elemento clave para su elaboracion ha
sido el Sistema de Informacion de Datos Previsionales. En él se concentra la informacion de
las diversas entidades —tanto publicas como privadas— involucradas en la seguridad social,
principalmente en cuanto a cotizaciones y beneficios. El SIDP incluye ademas herramientas
de gestion que han permitido asegurar estandares de atencion desde los primeros dias de
funcionamiento del SPS. En adelante, se espera que los desarrollos del Sistema de Informacion
de Datos Previsionales constituyan una herramienta relevante para el disefio de futuras politicas
publicas, su implementacion y posterior evaluacion, asi como para garantizar una adecuada
transparencia y resguardo en la disciplina de las finanzas publicas.

Laamplitud de estareformay de sus efectos fiscales implican para el gobierno, y particularmente
para la Direccion de Presupuestos, un desafio adicional: velar por la sostenibilidad de su
financiamiento. Para ello, un paso fundamental fue incorporar al régimen presupuestario
elementos que dieran cuenta de los compromisos fiscales transitorios y permanentes con el
sistema previsional. Lo anterior ha sido complementado con el desarrollo de las proyecciones
de largo plazo del sistema, de manera de reflejar adecuadamente los futuros compromisos
fiscales involucrados.

Una caracteristica particular del presente modelo es la existencia de un modulo microfundado
para el stock de pensionados, formulado a partir de la informacion individual respecto de
los montos y tipos de pensiones; derechos y montos de garantia estatal de pension minima;
puntajes de la ficha de proteccion social, edad y género para cada individuo (obtenidas del
SIDP). Esto permite disminuir considerablemente la varianza de las estimaciones del modelo
en el corto plazo, donde el stock de pensionados es el grupo de poblacion mas relevante.
Dichas proyecciones son consolidadas con las del modulo actuarial de flujos, obteniendo asi
proyecciones globales de los efectos fiscales del sistema de pensiones.
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Las proyecciones de beneficiarios obtenidas en el modelo indican que el Sistema de Pensiones
Solidarias pasara a una cobertura total estimada cercana a 1.200.000 beneficiarios en diciembre
de 2012. Lo anterior significara que al final del periodo de transicion se habra duplicado la
cobertura del SPS. La composicion del nimero total de beneficiarios estimado se concentra
fuertemente en beneficiarios de Pension Basica Solidaria en los primeros afios, incrementandose
paulatinamente la participacion estimada de los beneficiarios de APS conforme aumenta la
PMAS y la cobertura del SPS. Otro resultado del modelo es que las mujeres seran las principales
beneficiaras del SPS. A lo largo de la transicion, dos de cada tres beneficios seran percibidos
por mujeres.

Las proyecciones de los efectos fiscales del SPS muestran, ademas, que durante el periodo
de transicion de sus parametros se registrara un aumento promedio del gasto total en el SPS
cercano al 20% real anual. Lo anterior se traduce en que el gasto incremental generado por el
sistema de pensiones solidarias pasara de 0,21% del PIB en 2009 a 0,54% en 2012 y a 0,82%
en 2025. En suma, las proyecciones del modelo indican que una vez en régimen el efecto fiscal
total de la Reforma Previsional alcanzara a 1,4% del PIB y el incremental sera algo superior al
1% del PIB en 2025.

Finalmente debe consignarse que si bien con la Reforma se han producido importantes avances
en la disponibilidad de datos que facilitaron la formulacion del modelo, aun persisten algunas
limitaciones al respecto. En este sentido, por ejemplo, se requiere avanzar en la depuracion
de los datos administrativos y en su vinculacion con los ofrecidos por encuestas como la EPS.
Lo anterior permitiria introducir elementos estocasticos en las proyecciones, de forma tal que
se posibilitara la generacion de intervalos de confianza en las estimaciones y se amplificara el
analisis de sensibilidad y la generacion de escenarios.

Complementariamente, en el desarrollo del modelo se ha detectado un importante espacio para
la generacion de estudios que profundicen y perfeccionen las estimaciones de parametros clave
como la densidad de cotizacion, la probabilidad de afiliacion y de cotizacion y la probabilidad
de pensionarse; especialmente, en cuanto a sus diferencias por tramo de ingreso, edad y sexo.
Otra area en la que puede avanzarse en futuros desarrollos es en la modelacion en forma
enddgena de algunas de las decisiones de las personas, como la de pensionarse. Capturar los
cambios en las decisiones de los afiliados frente a fluctuaciones no anticipadas de variables
exogenas permitiria, por ejemplo, evaluar adecuadamente el impacto sobre los efectos fiscales
de shocks macroecondmicos, como los observados en la actualidad.

Desde la perspectiva de la administracion de las finanzas publicas, y en el turbulento escenario
financiero mundial imperante, puede afirmarse con propiedad que la Reforma Previsional
chilena de 2008 fue implementada en forma oportuna y prudente, tanto por su gradualidad
como por sus controlados efectos fiscales.
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Anexos

9.1 Glosario de Variables

Variables Utilizadas en el Modelo:

Afil

Cadi

Cnu
Cnurv
Cotaf
Crate
Dac

Eret
Fund rate
GEPM
Inv
Invrate
Mort
Mort inv
Na

PBS

pbs

Pop
Rate_cadi

Ret

Numero de Afiliados Activos

Afiliados a Capredena/Dipreca (sistema militar)
Capital Necesario Unitario

CNU de las Rentas Vitalicias

Tasa de Cotizantes como Porcentaje de los Afiliados
Probabilidad de Afiliacion

Densidad de Cotizacion de los Afiliados

Numero de Pensionados en Retiro Anticipado

Tasa de Rentabilidad de los fondos

Monto de Garantia Estatal de Pension Minima
Numero de Pensionados por Invalidez

Probabilidad de Invalidez

Probabilidad de Muerte de los Afiliados (RV-2004)
Probabilidad de Muerte de los Invalidos (MI-2006)
No Afiliados

Numero de Beneficiarios de Pension Bésica Solidaria
Valor de la PBS

Poblacion Total

Porcentaje de la Poblacion Afiliada a Capredena/Dipreca

Numero de Pensionados por Vejez
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Retp Numero de Pensionados por Vejez en Modalidad Retiro Programado
Retrate Probabilidad de Pensionarse por Vejez

Rv Tasa de Pensionados por Vejez en Modalidad Rentas Vitalicias

Sob Numero de Pensiones de Sobrevivencia sin Derecho a GEPM

SobG Numero de Pensiones de Sobrevivencia con Derecho a GEPM
Sob_rate Probabilidad incondicional de causar Pension de Sobrevivencia
Stock Numero de Pensionados Totales en el afio base

Stock_sob Pensionados en afio base que pueden causar Pension de Sobrevivencia
Vit Numero de Pensionados por Vejez en Modalidad Rentas Vitalicias
Wage Salario Imponible

Subindices Utilizados:

g: Grupo de Ingresos

s: Sexo

t: Tiempo

x: Edad

Siglas:

AFP

APS

APV

APVC
CAPREDENA
CS

Administradora de Fondo de Pension
Aporte Previsional Solidario

Aporte Previsional Voluntario

Aporte Previsional Voluntario Colectivo
Caja de Prevision de la Defensa Nacional

Complemento Solidario
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CTI Consejo Técnico de Inversiones

DIPRECA Direccion de Prevision de Carabineros de Chile.
GEPM Garantia Estatal de Pension Minima

IPS Instituto de Prevision Social

ISL Instituto de Seguridad Laboral

PAFE Pension Autofinanciada Estimada (o de Referencia)
PASIS Pension Asistencial

PBASE Pension Base

PBS Pension Basica Solidaria

PMAS Pension Maxima con Aporte Solidario

SIS Seguro de Invalidez y Sobrevivencia

SP Superintendencia de Pensiones

SPS Sistema de Pensiones Solidarias

9.2. Pensiones de Sobrevivencia Generadas y Montos Promedio

Las pensiones de sobrevivencia son asignadas a beneficiarios afiliados en la Ecuacion 1, a
pensionados por vejez en las ecuaciones 2, 3 y 4, a pensionados por invalidez en la Ecuacion 5
y a no afiliados cuya unica pension recibida es la de sobrevivencia en la Ecuacion 6.

sobG _ afil, = s50bG * aﬁlx_,,s‘g /(p(;rpx,,‘x,g - stackx_,.s,g )

J.5,8 X,0,5,8
(1)
— *
SOb_ aﬁix,r,s,g o SObx,r,S.g aﬁlx,.',s,g /(popx,f,s,g i Sroc;cx,.',s,g)
_ %k —
sobG _eret ,  =s0bG, ,  * eret ,  ./(pop,,,,—stock,, ) 2
— *
sob_eretx,,‘s,g =sob,, ot el .. /( POP e = SfOCkx,,‘s‘g )
. _ i s _
sobG _ Vit . = s0bG ., o V.. /(pop,,.,. < stockx.,‘s,g) 3
, a o
sob _ VIl 58 = SObx.r.s.g v”x,m'g /(popx.r,s,g - Sm("kx,r,s.g)
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SObG A= retpx,t,s,g = SObe,f,s,g* re’px,.r,s,g /(popx,f,s,g - Stoc]cx,f,s,g)

= *
SOb = re{px,:,s,g = SObx.r‘s,g retpx,t.s,g/(popx,:,s‘g = Stoc‘kx,l,s,g )

sobG _inv =sobG,, * inv,, ./(pop,,,, —stock

X,0,8,8 X,0,5,8 x,.‘,s,g)

. B o -3
sob _inv =sob,,,. * inv,, ./(pop,,,. —stock

x,0,5,8 x,1,8,8 )

sobG _na =sobG,, * na, . /(pop,,,, —stock

X,0,85.8 X,0,5,8 x,f,s,g)

= *
sob _na = sob na..,...(Dop,,.,.. —Stock,,...)

x,0,8,8 x,0,8,8

Las pensiones promedio de sobrevivencia se obtienen a partir de los fondos de sobrevivencia
generados previamente. La Ecuacion 7 presenta la entrada de recursos al fondo de sobrevivencia,
que ocurre a partir del fallecimiento de pensionados y afiliados con beneficiarios. La Ecuacion
8 registra el crecimiento del fondo por rentabilidad, mientras que la Ecuacion 9 especifica las
salidas del fondo por el pago de pensiones. En las ecuaciones 10 a 16 se presenta el valor del
fondo en cada periodo y la pension promedio pagada a los sobrevivientes, que es igual a través

de los grupos de pensionados por vejez, invalidez y no afiliados.

z_saldo *mort *cot af
— x g x

=1,t=1,5,8 x=11-1,s, =1,t-1,5.8 ¥

+z inv *mortinv +
— T x=lg-lsg x=lt=15,8

z_d_.SOb x-1,t-1,5,8 05,8

+0.6%z pvit  *mort_ _ *vit__ *12%*cnurv_ +
x0,5,8 xihs,g xl,5,8 0,58

*
L+ Z_."efx_“_u‘g mortx_l_‘_l_;‘g

Donde s = Hombre<> s = Mujer A s=Hombre< s = Mujer

z_s_sobG,,, . =z_sobG

x=l,t-15,8

*(1+ fund_rate, ,, ,,.)

b Z_SObe—l,t—l,s,g b * l

z_f_so q,r.s,g == +2z_so Gx—l.r—l.s.g ( _mormopx—l.r—l.s‘g)
cnux—l,f—l,s,g

z_sobG,,,, =z d_sobG,,, +z s_sobG,,, -z f_s0bG,,,,
= * * —

z_d_SObx—l,.'—l,s,g = (Z_Saldox—l,.'—l,s,g mon‘x—l,.‘—],s.g (1 demx—l.r—l,.q,g)

- * * * *10% *
={+0.6*z peret , *mort  _ *eret *12*cnurv . +1*sob_rate

x=1t-1s5,8
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z_s sob, .=z sob , \.." (1 + fund_rate_,, ) (12)
Z_SObx-I.J-I.L
Z_f —Sob,r.s.g = - + Z_SOb.r—l..'—l.s,g * (1 = mortp Opx—l..-—l,s,g ) (1 3)
cnu:—l,r—l.s,g
z_sob,,, =z d_sob,  +zs_sob, -z f_sob,,, (14)
z _sobG
obG_xx,,, = =100 Retug
Z_ps XX s 12 * Cnu,.,.s_g ¥ SobeJ”‘.g (1 5)
b z_sob,_, 5 (16)
z_psob_xx,, . =
12 » Cn"x»'.s.s . SObx.r.s.g

9.3. Trayectoria de los Fondos con GEPM

En el caso de aquellos pensionados que optan por la GEPM los flujos financieros de sus saldos
evolucionan ajustandose a la pension minima garantizada. Los flujos en el caso de retiro
programado con GEPM se presentan en el conjunto de ecuaciones 17 y para invalidez en el
conjunto de ecuaciones 18.

Si  sumdac =240 Vx=65

X,0.5.8

z_d _reipge,,, = z_saldo *retrate, .. * (l —1V,iee )

x-1,0-1,5,2
z_s_retpge,, ., =z retpge ., F(I+ fund ratg, . .) (17)
z ret
z_f _retpgg, , =max| — PEG-111s8 ;12* pmin, , |+z_retpge,,,,,, *mort ., .
cnuy, .,

z_reipge., ., = max(Z_d_re{pg@N.g * Z_S_retpgq_,.,\g-z_f_reszge;‘,‘s_g ;0)

z_d invge, =z d_inv

&
s COL af,

W58

: oo 3 *
Z_S_Invge.'t,r.s‘g o Z_!"Vgex—l.f—f.s.g (I + f und_ratg—-i.r—.’.s,g )
z_invge, (18)
x=lt-1,5,8

Cnur-u-lms

. 11 . .
z_f_invge,,, = max[ FHE12* pmin, ) +z_invge,,,,, , *mort

z_invge, rsg = Max (z_d_invgq PP z_s_invge, Mg-z_f _invge, . 5 ;0)
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El desembolso por garantia estatal en vejez e invalidez se presenta en la Ecuacion 19:

gepm_vreltpge,, ., = p min,, < z_reige, = 0 9)
gepm_imvge,, . =pmin,, <> z_imvge, =0

9.4. APS Promedio

Para cada grupo se genera una pension base promedio incorporando a la pension autofinanciada
la pension de sobrevivencia percibida.

EIAPS V x > 65 en el caso de vejez se calcula de la siguiente manera (Ecuacion 20):

(20)
z_APS _vit,, . =pbs -
] z_psob_vit ,  *sob_vit . +z_psobG_vit ,  *sobG _vit_, .\ pbs,
ZoPVilsg . vit pmas
X058 ]
z_APS_eret,,, =pbs -
z_psob_eret,, i *sob _eret 5

eret

X058

pmas,

+z_ psobG_eret,,, *sobG _eret,, .\ pbs
z_perel,,,. + il e !

z_APS_reip,,,, =pbs, -

z _psob TeiPs; x sob_re)px_,‘s.x + z_psobG_.r'elrp}m,dME *SobG_rerpI_.,_m pbs,
z__prefp,.u_g +

rerpx.l.s.g pmas,

z_APS _retpge,,., = pbs, -

.I.s.g
z_psob_ refpge, .. *sob _ refpge,, .. +Z_ psobG _ relpge,, . . *50bG _ refpge, .. ] pbs,

z_prep,,,, +
relpge,,, .

pmas,

z_APS _inv

x,0,5,8

= pbs, -

z_psob_inv,,  *sob_inv,,, .

inv

X058

) +z_psobG_inv,,  *sobG_inv,, .\ pbs,
z_pinv,, . +

pmas,

z_APS_invge,,, . = pbs, -
z psob invge *sob invge +z psobG invge *s0bG _invge
Z_piﬂvgex.h:.g + _p -— g X058 -— g .t,:,.::g _P - g 058 —_ g X058 pr,
Invge, ;g pmas,
pbs,
z_APS_sobG_na,,,, = pbs,—z_psobG_na,,,  *
ok T pmas,
pbs,
z_APS_sob_na,,,, =pbs,-z_psob_na,,, *
s " pmas,
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En el caso del APS de invalidez cuando 18 < x < 65 el APS equivale a:

z_APS_invge,, . = pbs, -

ELEEY S

) z_psob_invge,,  *sob_invge,, . +z_psobG_invge,, . *sobG _invge,
z_pinvge,,, + e o

invge,

W58 A58

M58

z_ APS sobG na_inv

X058

=pbs,—z_psobG_na_inv

X058

z APS sob na _inv =pbs,—z_psob_na_inv (21)

x,0.5,8 x1.5.8

Una vez definidos los beneficios potenciales en APS y GEPM se evalua el derecho a opcion
establecido en la ley. Esto se realiza antes de calcular los costos; y el APS promedio es cero
cuando el beneficiario opta por la GEPM y la sustitucion inversa es realizada en el caso del
desembolso de la GEPM (ecuacion 22).

z_APS vit,,, . =0 si z_APS_vit,  —gepm vit,, . <0

z_APS _eret,, =0 si z_APS_eret,,,  —gepm_eret , . <0 22)
z_ APS_retgexv,_s,g =0 si z_ prewp,,, —gepm_reige, , . < 0

z2 APS_invgexM_g =0 i z_pinv,, ., —gepm_invge,, . < 0
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